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يحتل اƅقطاع اƅخاص دورا محوريا في اƅتƊمية ااقتصادية وااجتماعية اƊطاقا مما يتميز به من 
بدورƋ على  مايؤثر وهذا ،إمƄاƊيات وخصائص تؤهله ƅلتأثير في شتى اƅمجاات ااقتصادية و ااجتماعية
تطوير وتوفير  آƅياتاƅƊشاط ااقتصادي بشƄل يدفع صاƊعي اƅسياسة ااقتصادية إƅى ضرورة اƅترƄيز على 
هذا اأخير اƅذي ، اƅمƊاخ اƅمƊاسب ƅƊشاطه حيث يƊمو اƅقطاع اƅخاص من خال تراƄم ااستثمار اƅخاص 
واƅذي بدورƋ يؤثر  همها اƅمعروض اƅƊقديواƅتي من أ ،تؤثر به مجموعة من اƅعوامل ااقتصادية وااجتماعية
، وفي اƅجزائر  يعاƊي اƅقطاع اƅخاص من مجموعة من اƅمشاƄل واƅعراقيل في  على حجم اإئتمان وتƄلفته
ما هو أثر   مقدمتها اƅتمويل وتƄلفته باƅرغم من فائض اƅسيوƅة اƅƊقدية ومن هƊا طرحƊا اشƄاƅيتƊا اƅتاƅية :
 ؟ 2102-0991خال اƅفترة  Ɗمو اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائرتطور اƅمعروض اƅƊقدي على 
أثير اƅمعيروض اƅƊقيدي  وسيعر اإجابة على هاته اإشƄاƅية  من خال دراسة قياسية تبيين  وقد حاوƅƊا
باإضييافة إƅييى بعييض اƅمتا ييرات ااقتصييادية اأخييرق علييى Ɗمييو اƅقطيياع اƅفائييدة اƅحقيقييي، واائتمييان اƅمصييرفي 
، بااعتميياد عليييى  2102-0991خييال اƅفتييرة  ،ممييثا بمعييدل Ɗميييو اƅقطيياع اƅخيياصفييي اƅجزائييير ،  اƅخيياص
اأسياƅيب اƅƄم ية اƅتيي أصيبحت تلعيب دورا أساسييا اسييما اƅق يان ااقتصيادي عين طريس بƊيا  Ɗميوذ  قياسيي 
 ƅƊا بمعرفة أثر اƅمعروض اƅƊقدي واƅعوامل اأخرق اأƄثر تأثيرا .يسمح 
اƅƊمييوذ   اأفضييل أن ƅƄييل ميين اƅمعييروض اƅƊقييدي ممييثا بمعييدل Ɗمييو تييم اƅتوصييل ميين خييال وقييد  
أثير ايجيابي عليى Ɗميو اƅقطياع اƅخياص ح يث  وحجيم اائتميان اƅمقيدم ƅلقطياع اƅخياص 2MاƅƊقيدي  ض اƅمعيرو 
 تسيارعا Ɗتيجية ضيخامة اإ يرادات اƅƊفط يةم تطيورا 1002بدا ية مين سيƊة  فيي اƅجزائير ض اƅƊقيديو عر ماƅ عرف
أدق  إƅى ارتفاع حصة اƅقطاع اƅخاص مين اƅقيروض مميا Ɗيته عƊيه  مما ط باƅسوس اƅعاƅميةوارتفاع أسعار اƅƊف
سيعر اƅفائيدة و بيƊميا بيين اƅƊميوذ  اƅعاقية اƅعƄسيية بيين  Ƅيل مين  ،  Ɗميو اƅقطياع اƅخياص خيال هاتيه اƅفتيرة 
 .ومعدل Ɗمو اƅƊفقات اƅعمومية 











      The private sector occupies a pivotal role in economic and social 
development,due to its capabilities and characteristics which qualify it to influence 
various economic and social fields.and this what affects the economic activity in a 
way that pushes the economic policy makers to the need to focus on the 
mechanisms of the development and the provision of an appropriate climate to its 
activity where the private sector grows through the private investment 
accumulation.this latter which is affected by a group of economic and social 
factors, In Algeria the private sector is suffering from a range of problems and 
obstacles in the forefront of funding and cost in spite of surplus cash , for this our  
Problematic was : The impact of the evolution of the money supply to private 
sector growth in Algeria during the period 1990-2012 ? 
Foremost of which is the money supply, We have tried in this study to 
measure the impact of money supply and the real interest rate, and bank credit as 
well as some other economic variables on private sector growth in Algeria, 
represented by the private sector growth rate during the period 1990-2012, 
depending on the quantitative methods which have played a key role, especially the 
economic measurement by making a standard model that allows us to know the 
impact of money supply and the other most influential factors. 
     Through  the model,it has been reached that the money supply represented by 
the growth of the money supply M2, and the other which is the size the credit 
given to private sector ,both have a positive impact on the private sector,where 
money supply has rapidy developped in the beginning of the year 2001, As a result 
of the magnitude of the oil revenues, The rise in oil prices in the global market 
,Which led to the rise of the private sector's share of the loans, Resulting in the 
growth of the private sector during the period in question.while the model has 
shown the inverse relationship Between the interest rate and the rate of growth of 
the public expenditure. 
















       Le secteur privé occupe un rôle central dans le développement 
économique et social, en raison de ses capacités et les caractéristiques qui le 
qualifient pour influer sur divers domaines économiques et sociales. et cela ce qui 
affecte l'activité économique d'une manière qui pousse les décideurs de la politique 
économique à la nécessité de se concentrer sur les mécanismes du développement 
et de la fourniture d'un climat approprié pour son activité où le secteur privé se 
développe à travers l'accumulation de l’investissement privé. Ce dernier, qui est 
affecté par un ensemble de facteurs économiques et sociaux,  et en Algérie , le 
secteur privé souffre d' une série de problèmes et les obstacles  surtout du 
financement et le coût en dépit de la liquidité excédentaire  , c’est pour ça notre 
problématique était : L'impact de l'évolution de la masse monétaire à la croissance 
du secteur privé en Algérie durant la période 1990-2012 ? 
       Au premier rang desquels est la masse monétaire, Nous avons essayé dans 
cette étude de mesurer l'impact de la masse monétaire et le taux d'intérêt réel, et le 
crédit bancaire ainsi que d'autres variables économiques sur la croissance du 
secteur privé en Algérie, représentée par le taux du secteur privé de la croissance 
pendant la période 1990-2012, selon les méthodes quantitatives qui ont joué un 
rôle-clé, en particulier la mesure économique en faisant un modèle standard qui 
nous permet de connaître l'impact de la masse monétaire , ainsi que les facteurs les 
plus influents. et par le meilleur modèle, on a conclut que la masse monétaire 
représentée par la croissance de la masse monétaire M2, et l'autre qui est la taille 
du crédit accordé au secteur privé, ont tous deux un impact positif sur le secteur 
privé, où l'argent a rapidement développé dans le début de l'année 2001,à la suite 
de l'ampleur des revenus du pétrole, et la hausse des prix du pétrole sur le marché 
mondial, ce qui a conduit à l'augmentation de la part du secteur privé des prêts 
,ayant pour résultat  la croissance du secteur privé au cours de la période en 
question. alors que le modèle a montré la relation inverse entre le taux d'intérêt et 
le taux de croissance des dépenses publiques. 
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 تحديد اشƂاƃية اƃبحث : .I
اتجهت اقتصاديات اƅعاƅم في اƅربع اأخير من اƅقرن اƅعشرين Ɗحو اƅمزيد من اƅتحرر ااقتصادي        
 إطاروتحفيز دور اƅقطاع اƅخاص ، وفي  هوااƊفتاح في ظل تغير دور اƅدوƅة في اƅشأن ااقتصادي وتقليص
اƅبحث عن مصادر اƅƊمو ااقتصادي واƅسياسات اƅمعززة ƅه في اƅمدى اƅطويل بدأت أƊشطة تƊمية اƅقطاع 
اƅخاص تبرز على اƅساحة في اأعوام اأخيرة ƄمƄون ضروري ƅتحقيق اأهداف اإƊمائية ƅأƅفية اƅجديدة في 
وتوفير مƊاصب شغل وتƊويع اƅبلدان اƅƊامية ، وتƄمن أهمية اƅقطاع اƅخاص في دعم اƅƊمو ااقتصادي 
 .مصادر اƅدخل 
يعتمد باƅدرجة اأوƅى على مداخيل اƅبترول ، وهو مايعƊي أƊه  ا،ريعي ااقتصاد ااقتصاد اƅجزائري ويعتبر     
معرض ƅلصدمات اƅسلبية مع Ƅل اƊخفاض وتراجع ƅسعرƋ في اأسواق اƅدوƅية ، وقد عاشت اƅجزائر آثار هذا 
تعيد اƅƊظر في اƅƄثير من اƅسياسات مماجعلها  ،Ɗتيجة اأزمة اƅبتروƅية  6891اƅوضع بشƄل واضح سƊة 
ر في ضرورة تƊويع مصادر اƅحصول على اƅدخل خارج اƅمحروقات ، وتƄرر Ɗفس اƅوضع سƊة اƅمتبعة وتفƄ
Ɗتيجة هبوط أسعار اƅƊفط تحت تأثير رƄود اقتصاديات اƅدول اƅمتقدمة اƅƊاتج عن اƅتداعيات اƅسلبية  9002
وقد  ،ƅأزمة اƅماƅية اƅمعاصرة حيث اƊخفضت أسعار اƅƊفط وتراجعت معها حاصات صادرات اƅجزائر 
أشارت اƅهيئات واƅمƊظمات اƅدوƅية  ƄصƊدوق اƅƊقد اƅدوƅي اƅبƊك اƅعاƅمي واƅمختصين ااقتصاديين بضرورة 
وبƊاء اقتصاد تƊافسي يعتمد على اƅثروة اƅحقيقة واƅسلع تƊويع مصادر دخلها ƅلتخلص من عƊق زجاجة اƅƊفط 
قترحة على اƅجزائر هو إقامة  قطاع خاص فقط ومن أهم اƅحلول اƅم اأوƅيةواƅخدمات وƅيس على ريع اƅمواد 
يتوƅى مسؤوƅية خلق مƊاصب شغل ويوفر اƅسلع واƅخدمات اƅضرورية ƅلمجتمع واƅمساهمة في تƊويع 
ااقتصاد اƅوطƊي من  إƊقاذحيث أصبح يƊظر ƅلقطاع اƅخاص Ƅأمل في  ،اƅصادرات ويقلص من اƅواردات 
 إدارةهذا اƅقطاع في  إمƄاƊيةاƅمشاƄل واƅصعوبات اƅتي تواجهه ، وهذا باƅƊظر إƅى اƅƊتائج اƅمحققة وا  ƅى 
فعلى غرار اƅدول اƅمتقدمة واƅتي أخذت في اƊتهاج هذƋ اƅسياسة  ، اƅمشاريع بفعاƅية أƄبر وبأقل تƄلفة ممƄƊة
من بين و اƅمؤسسات اƅخاسرة  إبقاءاƅوقت واƅظروف تعمل على  مƊذ اƅسبعيƊات ƄاƊت اƅدول اƅƊامية في Ɗفس
 .هذƋ اƅدول اƅجزائر
 واƅسياسات اƅتي تعمل على توفير اƅبيئة  ويتطلب تƊمية اƅقطاع اƅخاص توفر مجموعة من اƅعوامل
قدية واƅتي اƅمستقرة واƅمشجعة على ااستثمار اƅخاص ، ومن بين أهم هاته اƅسياسات اƅسياسة اƅƊ اأساسية 





معدات اƅفائدة  اƅذي يعتبر أداة مهمة ƅلتأثير على اƅƊشاط ااقتصادي من خال تأثيرƋ علىاƅمعروض اƅƊقدي 
Ƅمؤشر اƅتضخم وسعر اƅصرف وحجم اƅƊفقات  اƅƄلية ؤشراتƄذƅك تأثيرƋ على اƅعديد من اƅم وعلى اائتمان 
 .ااستثمار اƅتي تعƄس اƅبيئة اأساسية ƅمƊاخ اƅعمومية 
وفي اƅجزائر تطرح إشƄاƅية اƅتراƄم اƅمتواصل ƅلسيوƅة اƅƊقدية ، Ɗتيجة ضخامة اإيرادات اƅƊقدية واƅتي     
ااقتصاد وتوسيع قدرته ،إذ  مداخيل تظل معطلة ، خصوصا في ظل غياب سياسة حƄومية واضحة ƅتƊويع
أن هƊاك فائض Ɗقدي غير مستغل Ɗاتج من اختاات هيƄلية في ااقتصاد اƅوطƊي ، وهو ماييبن أهمية 
ا تصحيح هيƄل ااقتصاد باƅبدء بوضع آƅيات مƊاسبة سة Ɗقدية مائمة ، يƄون اƅقصد مƊهوضع سيا
بما مثل ƅلموارد اƅƊقدية اƅمتاحة وااستغال اأ بااعتماد على اƅقطاع اƅخاص وتحسين اإƊتاج Ƅما وƊوعا ،
خاصة بعد اƅدراسة اƅتي أعدت من طرف اƅبƊك اƅدوƅي حول اƅمشاƄل  اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائر يخدم
واجه اƅقطاع اƅخاص في يصلت اƅدراسة إƅى أن اƄبر مشƄلة  واƅعراقيل اƅتي تواجه اƅقطاع اƅخاص وتو 
 ومن هƊا Ɗطرح اإشƄاƅية اƅتاƅية :غم من اƅفائض في اƅسيوƅة اƅƊقدية اƅجزائر هي اƅتمويل وتƄلفته باƅر 
-0991خال اƃفترة  ض اƃنقدي على نمو اƃقطاع اƃخاص في اƃجزائرو عر ماƃ تطور هو أثرما
 ؟ 2102
 :اƅتاƅية اƅتساؤات عن اإجابة من بد فا اƅمطروح اƅرئيسي اƅسؤال على اإجابة إƅى وƅلوصول
 : اƃفرعيةاأسئلة  .II
 ؟ ماهي مساهمة اƅقطاع اƅخاص في ااقتصاد اƅوطƊي .1
 اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائر؟ Ɗمو  فياƅقروض اƅبƊƄية  ماهو دور .2
 ؟اƅخاص في اƅجزائر Ɗمو اƅقطاععر اƅفائدة على ماهو أثر س .3
اƅقروض اƅتي يقدمها اƅجهاز اƅمصرفي ااقتراض اƅحƄومي اƅداخلي على إجماƅي حجم ماهو أثر   .4
 ؟ ƅلقطاع اƅخاص
و أƄبر عائق أمام وماه ؟رƅجزائااستثمار اƅخاص  في ا Ɗمواأخرى اƅمحددة ƅ ƅعوامل ماهي أهم ا   .5






 :ƃبحثا فرضيات .III
 يمƄان باƅموضاوع، اƅصالة اƅƊظرياة واƅدراساات ذات اƅمفااهيم ضاوء وعلاى اƅدراساة، أهاداف تحقيقاا
 أهم اƅفرضيات اƅتاƅية :  صياغة
 اƃفرضية اƃرئيسية:  -
ياؤثر تطاور اƅمعاروض اƅƊقادي علاى Ɗماو اƅقطااع اƅخااص فاي اƅجزائار مان خاال تاأثيرƋ علاى معادل ساعر 
 اƅبƊƄية وباƅتاƅي تأثيرƋ على اƅقدرة اƅتمويلية ƅلبƊوك Ɗحو اƅقطاع اƅخاص .اƅفائدة وعلى حجم اƅودائع 
 اƃفرضيات اƃفرعية : -
 .مساهمة اƅقطاع اƅخاص في ااقتصاد اƅجزائري محدودة  .1
، إا أن هذƋ اƅقروض محدودة Ɗمو اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائر على  اƅقروض اƅمصرفيةتؤثر  .2
 وغير Ƅافية بما يضمن تطوير هذا اƅقطاع .
 Ɗتوقع وجود عاقة عƄسية بين معدل سعر اƅفائدة و Ɗمو اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائر . .3
ااقتراض اƅحƄومي اƅداخلي يؤثر على إجماƅي حجم اƅتسهيات  فإن اƅمزاحةحسب فرضية  .4
واƅقروض اƅتي يقدمها اƅجهاز اƅمصرفي ƅلقطاع اƅخاص، مما أثر بشƄل سلبي على حجم اƅفرص 
 .ااستثمارية اƅتي قد يوفرها اƅقطاع اƅخاص في حال قدمت ƅه اƅتمويات اƅازمة
ƊموƋ  واƅتي تعرقل مسيرة يواجه اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائر مجموعة من اƅصعوبات واƅتحديات  .5
 . من أهمها مشƄلة اƅتمويل واƅحصول على اƅعقار واƅفساد وتطويرƋ
   :ƃبحثا أهداف .VI
اƊطاقا مان مادى أهمياة اƅقطااع اƅخااص فاي اƅتƊمياة ااقتصاادية واƊعƄاسااته فاي تاوفير مƊاصاب شاغل  
اƅهام في ااقتصاديات اƅحديثة وخاصاة اقتصااديات  اƅموضوع هذادراسة وتƊويع مصادر اƅدخل ، جاءت فƄرة 
ثمارية وتحساين مƊااخ ااقتصاادي بƄال اƅمحفازات ااسات اƅادول اƅƊامياة ، واƅتاي تساعى جاهادة إƅاى دعام Ɗشااطها
استثمارها ƅادعم هاذا اƅقطااع  ، حياث ساƊحاول مان خاال هاتاه اƅدراساة أن Ɗبارز أهمياة اأداة اƅمهماة ƅلسياساة 
ض اƅƊقاادي وسااعر اƅفائاادة Ƅعوامال مااؤثرة علااى ااسااتثمار اƅخاااص وتطبيقهااا علااى و عاار ماƅƊقدياة واƅمتمثلااة فااي اƅ





خرى Ƅمتغيرات مؤثرة على ااساتثمار اƅخااص ƅلفتارة اأعوامل اƅ و ض اƅƊقديو عر ماƅعاقة اƅتي تجمع مابين اƅ
 . SLOسƊة) ، مستعملين طريقة اƅمربعات اƅصغرى ااعتيادية  32( 2102إƅى غاية  0991اƅممتدة مابين 
 : بحثاƃ أهمية .V
 اسيما باƅجزائر، اƅتƊمية مسار في أهمية باƅغة ذي ƅموضوع معاƅجتها اƅدراسة في هذƋ أهمية تƄمن
 خاصاة فاي مجاال اƅمتعلقة باƅقطاع اƅخاص اƅحاƅية، اƅتƊموية اƅسياسات ضمن اƅمƊوط اƅريادي اƅدور ظل في
 تميزت بتجسيد واƅتي اƅمعتبرة، اƅزمƊية اƅفترة في اƅدراسة هذƋ أهمية تƄمن Ƅما .واƅمتوسطة اƅصغيرة اƅمؤسسات
 اقتصااد إƅاى ااشاتراƄية اƅمبااد  علاى قاائم مادار اقتصااد من في اƅتحول تمثلت جذرية، اقتصادية إصاحات
 اƅمحلاي اƅخااص اƅقطااع باروز اƅتحاول هاذا Ɗتاائج أبارز مان وƄاان اƅحار، ااقتصااد مبااد  علاى قاائم ساوق
ض اƅƊقادي و عار مفاي اƅ طاورثر اايجابي اƅاذي يƊاتج عان اƅتاƅمجاات هذا من جهة ، واأ شتى باستثماراته في
اƅاƊفط  أساعارخاصة مع اƅتراƄم اƅمتواصل ƅلسيوƅة اƅƊقدية Ɗتيجاة ارتفااع   من جهة أخرى ، باعتبارƋ مورد ماƅي
 وتƊوياع  إدارته بطريقة Ƅفؤة تعمل علاى تحقياق اƅƊماو ااقتصااديوباƅتاƅي محاوƅة تقديم اƅحلول اƅمƊاسبة ƅƄيفية 
 تطاور وباƅتاƅي Ƅان من اƅضروري اƅبحاث عان تاأثير ااقتصاد من خال فتح اƅمجال ƅلقطاع اƅخاصاخيل مد
اƅقطاع اƅخاص واƅبحث عن أهم  اƅعوامل ااقتصادية اƅƄلية اأخرى اƅمؤثرة علاى Ɗمو ض اƅƊقدي على و عر ماƅ
 اƅتي اƅمتخصصة اƅدراسات اƅقياسية  Ɗقص من أهميتها اƅدراسة تƄتسب هذƋ وƅعل اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائر
 اƅموضوع . هذا اƅجزائرية في اƅحاƅة عاƅجت
 :اƃمنهج واأدوات اƃمستخدمة في اƃبحث .IV
إن اƅمƊهج اƅمتبع فاي هاذا اƅبحاث ومان اأجال اإجاباة علاى اإشاƄاƅية اƅمطروحاة هاو اƅماƊهج اƅوصافي        
اƅƄماي  رياضاي ، Ƅما اعتمدƊا على اƅماƊهج اƅاƅتحليلي من أجل اإƅمام باƅجواƊب اƅƊظرية واƅتطبيقية ƅلموضوع 
ض و عااار ماƅمؤشااار تصاااادية واƅتاااي أهمهاااا اأسااااƅيب اƅقياساااية اƅحديثاااة ƅتحدياااد دور اƅمؤشااارات ااقفاااي اƅمتمثااال 
اƅƊقدي في اƅتأثير على Ɗمو اƅقطاع اƅخاص ، وذƅك ببƊاء Ɗموذج قياسي يتƄون مان اƅمتغيار اƅتاابع واƅمتغيارات 
ƅتقااادير واساااتخراج اƅƊتاااائج وا  جاااراء 4sewive ، أماااا أدوات اƅبحااث فقاااد تااام ااعتمااااد علاااى برƊاااامج  اƅمفسااارة 






 اƃسابقة :اƃدراسات  .IIV
بجامعة   " على Ɗمو اƅقطاع اƅخاص عرض اƅƊقود  أثر Ɗمو ": بعƊوانفرج بن ناوي اƃعنزي دراسة .1
وقد ،   ")4002دراسة تطبيقية باستخدام تحليات اƅتƄامل اƅمشترك (–اƅسعودية  - اƅملك سعود 
هدفت هذƋ اƅدراسة إƅى معرفة أثر Ɗمو عرض اƅƊقود على Ɗمو اƅقطاع اƅخاص باƅمملƄة اƅعربية 
،  1Mاƅسعودية ، واƅمتغيرات موضع اƅدراسة هي Ɗمو دخل اƅقطاع اƅخاص ، وƊمو عرض اƅƊقود 
Ɗمو اائتمان اƅمصرفي ، وسعر اƅفائدة، وقد تم استخدام طرق قياسية تقليدية وحديثة مثل اختبارات 
جذر اƅوحدة ƅلسƄون ، واختبار اƅتƄامل اƅمشترك باستخدام طريقة اƊجل جراƊجر ، واƅتƄامل اƅمشترك 
قة طردية موجبة باستخدام طريقة جوهاƊسون ومن ثم تصحيح اƅخطأ  ، وقد أثبتت اƅدراسة وجود عا
بين معدل اƅقطاع اƅخاص ومعدل Ɗمو اƅعرض اƅƊقدي واائتمان اƅمصرفي ، بيƊما وجود عاقة 
 عƄسية بين معدل اƅفائدة ومعدل Ɗمو اƅقطاع اƅخاص .
، وهي   "في اأردن ااقتصادي اƅƊشاط على اƅƊقدي اƅتطور أثر"بعƊوان  : (طاƃب عوض)دراسة  .2
 اƅتطور أثر استقصاء إƅى أساسي بشƄل اƅدراسة هذƋ تهدف، 2102بحث بمجلة اƅعلوم اادارية سƊة 
 اƅتطور متغيرات بين اƅسببية اƅعاقات اتجاƋ ƅتحديد ƅلسببية ااقتصادي اƅƊشاط على اƅƊقدي
 اإجماƅي اƅمحلي اƅƊاتج ومتغير اƅƊقدي جريƊجر اختبار تطبيق وتم .اأردن في )tseT ytilasuaC(
 مƊاسبة إبطاء فترات مع اƅديƊاميƄي اƅقياسي اƅƊموذج استخدمت اƅدراسة أن إƅى باإضافة، اƅحقيقي
 اƅƊتائج جاءت حيث ااقتصادي؛ اƅƊمو على واƅطويل اƅقصير اƅمدى في اƅƊقدية اƅمتغيرات أثر ƅقياس
 بين سببية عاقة وجود على ƅلسببية جريƊجر اختبار Ɗتائج دƅت إذ ،ااقتصادية اƅƊظرية مع متفقة
 اƅديƊاميƄي اƅƊموذج Ɗتائج أن Ƅما .اƅحقيقي اإجماƅي اƅمحلي واƅƊاتج اƅƊقدي اƅتطور متغيرات
 .اƅحقيقي اإجماƅي اƅمحلي اƅƊاتج في اƅƊقدية ƅلمتغيرات إيجابية تأثيرات وجود أوضحت
اƅƊقدي على اƅƊاتج اƅمحلي في ااقتصاد أثر اƅتغير في اƅتداول بعنوان " : (محمد ادهان  )دراسة  .3
 اƅدراسة هذƋ تهدف  ،9002ا  دارية سƊة ، وهي عبارة عن بحث بمجلة أبحاث اقتصادية و "اƅجزائري
وƄمية اƅƊقود ƅاقتصاد اƅجزائري وتحليلها وذƅك  اإجماƅي اƅمحلي اƅƊاتج بين اƅعاقة طبيعة تحديد إƅى
 اƅتاريخية واƅجذور ƅلدراسة اƅƊظري اإطار استعراض، وذƅك من خال   5002-0791خال اƅفترة 
 على اƅترƄيز مع اƅدراسة موضوع ƅاقتصاد واƅمصرفية اƅƊقدية اƅتطورات عرض مع اƅبحث، إشƄاƅية
 في اƅحديثة اƅمƊاهج على بااعتماد اƅتطبيقية اƅدراسة إجراء بعدها ƅيتم .اƅƊقدية اƅسياسة معاƅم تبيان





 أو  M( 1)مع مفهوم اƅƊقود باƅمعƊى اƅضيق  )PDG(  اإجماƅي اƅمحلي اƅƊاتج من واحد اتجاƋ
 اƅجزائر في اƅمƊتهجة ااقتصادية واƅسياسة اƅƊقدية اƅسياسة طبيعة مع يƊطبق ما وهو )2M(  اƅواسع
 .اƅدراسة فترة خال
وهي ƄمذƄرة مقدمة ƅƊيل شهادة اƅماجستير في اƅعلوم ااقتصادية ، جامعة  (رباط Ƃريمة): دراسة .4
تحت عƊوان "أثر اائتمان اƅممƊوح ƅلقطاع اƅخاص على اƅƊمو    -اƅشلف–بة بن بوعلي يحس
اائتمان ، وتهدف هذƋ اƅدراسة إƅى إبراز اƊعƄاس 0102سƊة "  دراسة حاƅة اƅجزائر–ااقتصادي 
اƅممƊوح ƅلقطاع اƅخاص باعتبارƋ مؤشرا عن اƅتƊمية اƅماƅية على اƅƊمو ااقتصادي في اƅجزائر ، وفي 
ظل مسار اإصاحات اƅمصرفية واƅوفرة اƅماƅية اƅتي عرفتها اƅجزائر مع Ɗهاية اƅتسعيƊات ، وقد 
، أن اائتمان  7002-0991توصل اƅباحث من خال دراسة قياسية ƅحاƅة اƅجزائر خال اƅفترة 
اƅممƊوح ƅلقطاع اƅخاص يؤثر على اƅƊمو ااقتصادي في اƅجزائر ƅƄƊها Ɗتيجة اتعƄس ارتفاع مستوى 
اƅتƊمية اƅماƅية وتأثيرها اايجابي على اƅƊمو ااقتصادي ، وتوصل إƅى أن اإصاحات اƅمصرفية ƅم 
ƅبƊوك اƅعمومية وارتفاع درجات تƊجح في تفعيل دور اƅقطاع اƅبƊƄي حيث ايزال يعاƊي من احتƄار ا
 اƅترƄز اƅمصرفي .
دراسة -بعƊوان "أثر اƅمتغيرات ااقتصادية على ااستثمار اƅمحلي اƅمباشر:)  محمد عبادي (دراسة .5
 اƅدارسة هذƋ هدفت ، 3102سƊة  اƅجزائرجامعة وهي أطروحة دƄتوراƋ  ب "9002-9891قياسية 
 ااقتصادية واإصاحات اƅسƄان عدد اƅحقيقي، اƅفائدة سعر اƅƊقد، عرض من Ƅل تأثير اختبار إƅى
 اƅتحليل ƅغرض .اƅثابت اƅمال رأس تƄوين بحجم ممثا اƅجزائر، في اƅمباشر اƅمحلي ااستثمار على
 ااƊحدار Ɗموذج تقدير تم حيث ، 9002 إƅى 9891 من اƅممتدة ƅلفترة سƊوية بياƊات استخدام تم
 SLO.ااعتيادية اƅصغرى اƅمربعات طريقة باستخدام ƅلدارسة اƅمتعدد
 ومتغير اƅثابت اƅمالرأس   تƄوين إجماƅي بين معƊوية ايجابية عاقة وجود اƅقياسي اƅتحليل Ɗتائج أظهرت
 اƅفائدة وسعر اƅƊقد وعرض ااقتصادية اإصاحات عن اƅمعبر اƅمتغير ارتبط حين في اƅسƄان، عدد
 .معƊوية عƄسية بعاقة اƅحقيقي
وهي دراسة مقدمة ƅƊيل بعƊوان " اƅقطاع اƅخاص واƅتƊمية في اƅجزائر "  : مرازقة)عيسى دراسة ( .6
، حاول اƅباحث من خاƅها اƅوقوف  7002سƊة  شهادة اƅدƄتوراƋ قسم اƅعلوم ااقتصادية بجامعة باتƊة
على دور اƅقطاع اƅخاص في عملية اƅتƊمية ، وقد توصل إƅى أن اƅقطاع اƅخاص حظي باهتمام 





خصوصا بعد اإصاحات اƅتي عرفتها اƅجزائر مƊذ مƊتصف اƅتسعيƊات ، غير أƊه ايزال يعاƊي 
اƅعديد من اƅƊقائص ، Ƅما توصلت اƅدراسة إƅى وجود ثغرات في إستراتيجية اƅتƊمية مƄƊت اƅقطاع 
 وااجتماعية.  اص من اƅƊمو بسرعة دون اƅمساهمة اƅفعلية في اƅتƊمية  ااقتصادية اƅخ
 rotces  laicnanif dna tnemtsevni etavirP « بعƊوان  دراسة:   gnA .B ,semaJ  دراسة .7
 آثار تقييم إƅى اƅورقة هذƋ خال من اƅباحث يسعىو  8002سƊة  ،» seirtnuoc gnipoleved
 ااحتياطي ومتطلبات اƅفائدة، سعر على اƅموجه،اƅقيود اائتمان برامج خاصة اƅماƅي اƅقطاع سياسات
 اƅذاتي ااƊحدار طريقة على أيضا اƅباحث اعتمد و .اƅخاص ااستثمار تطور على واƅسيوƅة،
 خال من اƅدراسة متغيرات بين مشترك تƄامل وجود عن ƅلƄشف )LDRA( اƅمتباطئة اƃزمنية ƃلفجوات
 وƄذا  )SLOMF(  Ƅليا اƅمصححة اƅصغرى اƅمربعات طريقة واستعمل .اƅحدود بمƊهج ااستعاƊة
 اƅمشترك اƅتƄامل اƊحدارات اأمثل اƅتقدير إعطاء )SLOD( اƅديƊاميƄية اƅصغرى اƅمربعات طريقة
 تقديرها يتم اƅتي اƅزائفة اƅقيم من اƅمقدرة اƅمعامات قيم تƊقية على اƅطريقتين هاتين تعمل حيث
 إƅيها توصل اƅتي إƅى اƅƊتائج وتشير .اƅتقدير في Ƅفاءة أعلى على اƅحصول بهدف )SLO( بطريقة
 اƅقطاعات بعض ƅصاƅح تميل ƅاقتصاد اƅموجهة اƅƄبيرة اائتمان برامج أن إƅى .A .B ,semaJ
 حين في .اƅبلدين Ƅا في اƅخاص اƅمال رأس تƄوين تثبيط على اأخيرة هذƋ تعمل حين في اأوƅية
 أƄثر بدا تأثير مع اƅخاص، ااستثمار على اإيجابي اƅتأثير ƅه Ƅان أƊه يبدو اƅفائدة أسعار مراقبة أن
 على سلبية آثار ƅهما Ƅان اƅسيوƅة ومتطلبات اƅعاƅية ااحتياطات إن .ماƅيزيا حاƅة في وضوحا
 اƅمزيد ƅتقّدم جاءت اƅهƊد حاƅة في عليها اƅمتحصل اƅƊتائج فإن وعموما، اƅهƊد في اƅخاص ااستثمار
 ƅƄل إيجابي اأثر فƄان ماƅيزيا، حاƅة في ذƅك من اƅعƄس على اƅماƅي اƅتحرير أطروحة اƅدعم من
 . ااستثمار اƅخاص على اƅسيوƅة ومتطلبات اƅعاƅية ااحتياطات من
  citsemod fo stnanimreteD بعƊوان " O & edijA B. meezaK .nosnawaL   دراسة .8
سƊة " ecneicS alicoS naisA Ƅبحث بمجلة "  "   0102-0791airegiN ni tnemtsevni etavirp
من خال  وتهدف هذƋ اƅدراسة إƅى دراسة محددات ااستثمار اƅخاص في Ɗيجيريا   ،  2102
اƅمتباطئة  اƅزمƊية ƅلفجوات اƅذاتي ااƊحدار طريقة هي و اƅقياسي ااقتصاد في متقدمةاستخدام تقƊية 
 دقيقة Ɗتائج إƅى اƅمقدرة اƅƊماذج خلصت و اƅحدود مƊهج على اختبار هار بدو  تعتمد اƅتي ) LDRA(
 في اƅمحلي اƅخاص ƅاستثمار اƅقصير واƅمدى اƅطويل اƅمدى محددات بين فرق وجود بوضوح تظهر





 اƅمقّدم اائتمان اƅحقيقي، عرض اƅƊقود ، اƅصرف سعر اƅحقيقي، اƅفائدة سعر اƅحقيقي، اإجماƅي
 معبر) ااقتصادية اإصاحات ومؤشر اƅخارجية اƅديون اƅتجاري، اƅتبادل معدات اƅخاص، ƅلقطاع
 ومعدات اƅحقيقي اإجماƅي اƅمحلي اƅƊاتج اƅعامة، ااستثمارات أن حين في .وهمي) بمتغير عƊه
 هذƋ من اƅباحثان استخلص .اƅقصير اƅمدى في معƊوية اƅمقدرة معلماتها ƄاƊت اƅتجاري اƅتبادل
 مƄان، Ƅل في اƅخاص ااستثمار يوطن أن شأƊه من اƅتحتية اƅبƊية وتقوية وتوسيع تحديث أن اƅدراسة
 دور اƅخاص اƅقطاع ƅمƊح مهم أمر ممƄن حد أدƊى إƅى اƅخارجي اƅدين ضتخفي على اƅعمل أن Ƅما
 اƅسلبية اآثار من اƅبلد اقتصاد أفضل حماية توفير على اƅعمل وأيضا ااقتصادي اƅƊمو في مهم
 ظروف تسودها بيئة في اƅمباشر اأجƊبي ااستثمار تدفقات تراجع عن اƅƊاتجة اƅخارجية اƅصدمات
 . ناƅيقي عدم
 بحثصعوبات اƃ .IIIV
 أهمها ƊذƄر اƅصعوبات هذƋ بين من و ، اƅبحث هذا إعدادƊا مسيرة في مشاƄل و صعوبات واجهتƊا ƅقد
 : Ƅمايلي
 ؛تلك اƅتي تعاƅج أثر تطور اƅمعروض اƅƊقدي على Ɗمو اƅقطاع اƅخاص  اƅمراجع قلة 
 شƄل في عليها اƅحصول وصعوبة آخر، إƅى مصدر من وتضاربها اإحصائيات تجاƊس عدم مشƄل 
 من أƄثر إƅى اƅلجوء عليƊا حتم مما اƅبحث، هذا إƊجاز أثƊاء اعترضƊا مشƄل أهمƄاƊت   زمƊية سلسلة
 .اƅدراسة محل اƅزمƊية اƅسلسلة إتمام أجل من مصدر
 هذا اƊجاز على إصرارƊا و عزيمتƊا ƅتثƊي ƄاƊت ما أخرى معوقات جاƊب إƅى اƅموضوعية اƅصعوبات هذƋ Ƅل
 . بشري جهد Ƅأي اƅƊقائص بعض من يخلو ا بأƊه Ɗعتقد اƅذي و ، عليه هو اƅذي باƅشƄل اƅعمل
 خطة وهيƂل اƃبحث .XI
سيتم اإجابة على اأسئلة اƅمطروحة مع اختبار صحة اƅفرضيات من خال تقسيم اƅبحث إƅى أربعة  
  اƅخاص حيث سƊتطرق فيه إƅى مفهوم فصول ، يخصص اƅفصل اأول ƅدراسة اإطار اƅƊظري ƅلقطاع
اƅقطاع اƅخاص ومفهوم اƅخوصصة ، دوافعها وأهدافها  ، وسƊتطرق إƅى اƅعوامل اƅمحددة ƅتƊمية اƅقطاع 






ااستثمار اƅخاص ، حيث ستƊتاول على معروض اƅƊقدي اƅتطور  أما اƅفصل اƅثاƊي سƊتطرق فيه إƅى أثر    
ض اƅƊقدي ، ثم و عر مفي اƅ تطورريات اƅƊقدية اƅمفسرة أثر اƅض اƅƊقدي وأهم اƅƊظو عر مفيه إƅى مفهوم اƅ
  . على ااستثمار اƅخاصسعر اƅفائدة واائتمان اƅمصرفي  Ɗتطرق إƅى أثر
وذƅك  2102-0991ƅفترة خال ا اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائرتطور  وفي اƅفصل اƅثاƅث سƊتƊاول     
باƅتعرف على عوامل ظهورƋ ومراحل تطورƋ واƅهيئات اƅمدعمة ƅه ، Ƅما سƊتƊاول مساهمة اƅقطاع اƅخاص في 
 .وتحليل مƊاخ ااستثمار اƅخاص في اƅجزائر وأهم اƅصعوبات اƅتي تواجههفي اƅجزائر  ااقتصادياƅƊمو 
اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائر  Ɗمو ض اƅƊقدي علىو عر ماƅتطور  أثر ƅدراسة فقد خصص أما اƅفصل اƅرابع    
ض و عر ممن خال اƅتطرق إƅى تطور اƅجهاز اƅمصرفي اƅجزائري ، ثم تطور اƅ 2102-0991خال اƅفترة 
اƅƊقدي في اƅجزائري خال فترة اƅدراسة ،تطور اƅقروض اƅمقدمة ƅلقطاع اƅخاص في اƅجزائر ، و تطور سعر 






 الفصل اأول :
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 : تمهيد   
يبرز اƅقطاع اƅخاص بمثابة اƅعنصر اƅرئيسي في قيام اƅنشاط ااقتصادي، انطاقا مماا يتمياز بان ما  
بمااا يناام  ƅاان اƅقاادرو افاا  اƅمنافسااة و اƅتاا ثير  واابتƄااارروح اƅمبااادرو وتلمام اƅمخاااطرو واƅتو اان نلااو ا بااداع 
إي ابا اف  امفية اƅنمو ااقتصادي واƅلد م  اƅفقر، إذ أنن ورغام ماا شا دل اƅفƄار ااقتصاادي ما   ادم Ƅبيار 
لااوم تعاااوم دورل  فااي اƅنشاااط ااقتصااادي فااي واام تزايااد مƄانااة وأ ميااة اƅقطاااع اƅعااام، ف ناان يبقاا  ذو توا ااد 
 ƅلد منن أو اƅتقفيص م  ت ثيرل في فعاƅيات اƅنشاط ااقتصادي.ملوري ورئيسي ا ي وز ا
واف   ذا اأساا  فا   صاانعي اƅسياساات ااقتصاادية وماا ارتابط  ب اا ما  تشاريعات وألƄاام قانونياة 
يست دفو  بشƄم رئيسي ودائم تلقيق أفنم اƅقرارات وونع أنسب ا  راءات اƅتي تسمح بتطور أداء اƅقطااع 
اقتصاادي وماا ين ار انان ما  يثاار إي ابياة افا  معادات اƅنماو،ل م اƅعماƅاة ومساتو  اƅخااص فاي اƅنشااط ا
اƅدخم، خصوصا أنن وفي وم تعدد اƅعراقيم اƅتي توا ن نمو اƅقطاع اƅخاص م    ة وا خفاقاات اƅتاي تمياز 
نشاطن م    ة أخر ، فا   قادرو اƅقطااع اƅخااص افا  اƅتطاور تتطفاب وناع إطاار متƄامام ومتناساق يرا اي 
م ما  خاام Ƅافة اƅ وانب اƅتي م  ش ن ا اƅت ثير في تفك اƅعمفية، و ذا ما نلاوم ا  ابة افين في  اذا اƅفصا
 ، ثام اƅمبلاث اƅثااني واƅخوصصاة فاي اƅمبلاث اأوم إƅا  مف اوم اƅقطااع اƅخااصنتطرق  ثاث مبالث ليث 
دور اƅقطاااع  يتناام تاام اƅمبلااث اƅثاƅااث  اƅخاااص ،أ اام اƅعواماام اƅملااددو ƅنمااو اƅقطاااع  اƅااذي يلتااوي افاا  
















 اƃخوصصة مفهوم اƃقطاع اƃخاص و اƃمبحث اأول :
ماا  خااام م مو ااة ماا   اƅخوصصااةو اƅمبلااث مف ااوم اƅقطاااع  اƅخاااص  ااذا  ساانتناوم ماا  خااام 
اƅمختففااة واƅتعاار  افاا  دوافااع امفيااة اƅخوصصااة وانتشااار اƅقطاااع اƅخاااص فااي اقتصاااديات اغفااب اƅتعاااري  
 اƅدوم وأ دا  امفية اƅخوصصة.
 مفهوم اƃقطاع اƃخاص اأول:اƃمطلب  
 يلتم اƅقطاع اƅخاص دورا ملورياا فاي تلقياق اƅتنمياة ااقتصاادية واا تمااياة انطاقاا مماا يتمياز بان
م  إمƄانيات وخصائص تؤ فن ƅفت ثير في شت  اƅم اات ااقتصادية واا تمااياة، و اذا ماا يزياد ما  أ ميتان 
ودورل فاااي اƅنشاااط ااقتصااادي بشاااƄم يااادفع بصاااانعي اƅسياسااة ااقتصااادية إƅااا  نااارورو اƅترƄياااز افااا  يƅياااات 
 تطويرل وتوفير اƅمناخ اƅمناسب ƅنشاطن .
يƄتساي اƅمفƄياة  ،نصار  أساساي ومانوم فاي اƅنشااط ااقتصاادي:"ا1اف  أنناƅقطاع اƅخاص  ويعر  
اƅخاصااة، تقااوم فياان امفيااة ا نتاااى بناااءا افاا  نوااام اƅسااوق واƅمنافسااة، وتلاادد فياان اƅمبااادرو اƅخاصااة وتلماام 
اƅمخااااطر اƅقااارارات واأنشاااطة اƅمتخاااذو"، إذ أنااان وفاااي وااام اقتصااااديات اƅساااوق اƅتاااي تقاااوم افااا  أساااا  نشااااط 
ع اƅخاااص، فاا   يƅيااة اƅسااوق وفااي واام نوااام اƅمنافسااة  ااي اƅتااي تلاادد مااا ينت اان ومااا اقتصااادي قواماان اƅقطااا
يست فƄن، لياث يشامم اƅقطااع اƅخااص Ƅام اأ اوا  اƅخاواص ساواء Ƅاانوا أفارادا أو  ما اات، أغنيااء أو فقاراء 
م وا يقتصر فقط اف  ر ام اأامام، ليث أنن يشمم بذƅك  ميع اƅفئات اƅتي تقبم تلمم اƅمخاطرو م  خاا
 .2مداخيم في إطار تعويم اƅمصفلة اƅخاصة ممارسة نشاط ما أ م تلقيق أرباح و
لياث يعتبار رƄيازو ااقتصااد اƅلار  " ذƅاك اƅقطااع غيار اƅممفاوك ƅفدوƅاة ،3Ƅما  يعتبر اƅقطاع اƅخاص 
اƅااذي يسااتند إƅاا  يƅيااة اƅسااوق اƅلاارو واƅمنافسااة اƅتامااة ƅتلديااد أسااعار اƅساافع واƅƄميااات  اƅمنت ااة واƅمساات فƄة ، 
ويفترض و ود ااقتصاد اƅلر ادم تدخم أي فئاة   دوƅاة أو غير اا ي فاي اƅنشااط ااقتصاادي بشاƄم يتعاارض 
 مع قوااد اƅمنافسة اƅلرو ".
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   اƅقطاع اƅخاص اف  أنن  و" قسم م  ااقتصاد ي تم بصفقات اأسر، ليث تتفق  اأسر Ƅما يعر 
اƅاادخم ماا  تااوفير ماادخات ا نتاااى ƅقطا ااات ااقتصاااد اأخاار  وتااؤثر افاا  م ريااات ااقتصاااد اباار قاارارات 
 ".1ا نفاق  اƅمصروفات ااست اƄية اف  اƅسفع واƅخدماتي واادخار
اƅولدات ااقتصادية ا نتا ية غير اƅلƄومية سواء شرƄات أو مؤسسات  يشتمم اƅقطاع اƅخاص Ƅافة
م  أفراد ،  يئات ، منومات ، اƅتي تقوم ب نتاى سفع وخدمات ƅبيع ا في اƅسوق ، ليث تني  قيمة منافة 
  ديدو في ااقتصاد اƅوطني.
 وينقسم  اƅقطاع اƅخاص إƅ  مايفي :
 اƃقطاع اƃخاص غير اƃماƃي اƃفرع اأول :
يتنم   ذا اƅقطاع Ƅافة اƅولدات ا نتا ية اƅمقيمة اƅتي يمفƄ ا ويدير ا اƅقطاع اƅخاص وينقسم إƅ   
 قسمي  :
 ي اƅمشاريع اƅتي تقوم بمسك دفاتر ولسابات ماƅية مستقفة مثم شرƄات اƅمسا مة  اƃمشاريع اƃمƈظمة :-أوا
اƅتوصاية اƅبسايطة، شارƄات اƅتناام   ،شرƄات توصية باأس م ، شرƄات ذات اƅمساؤوƅية اƅملادودو ، شارƄات
 اƅمشرواات اƅفردية اƅƄبيرو ذات اƅلسابات اƅماƅية اƅمنفصفة ا  صالب اƅمشروع ،فروع اƅشرƄات اأ نبية .
تشامم اƅمشااريع اƅفردياة اƅصا يرو اƅتاي ا تمساك دفااتر ولساابات مساتقفة  اƃمشروعات غير اƃمƈظمةة :-ثاƈيا 
 .اƅماƅية ا  اƅمشروع م معامات ا وا يمƄ  أو يتعذر فص
 اƃقطاع اƃخاص اƃماƃي اƃفرع اƃثاƈي 
يشااامم اƅ يئاااات اƅماƅياااة اƅتاااي تعمااام أساساااا فاااي اƅمعاااامات اƅماƅياااة فاااي اƅساااوق واƅمتعفقاااة بااااƅلقوق  
 وااƅتزامات اƅماƅية با نافة إƅ  شرƄات اƅت مي .
  مفهوم اƃخوصصة ودوافعها ƃمطلب اƃثاƈي:ا
ƅقااد أصاابح نقاام مفƄيااة اƅمؤسسااة اƅعموميااة إƅاا  اƅقطاااع اƅخاااص وااا رو ت تاااح اƅعاااƅم، فبعااد قاار  ماا  
اƅت رباااة ماااع نمااااذى مختففاااة مااا  ااقتصااااد ااشاااتراƄي، أصااابح  نااااك اقتنااااع بااا ا تتااادخم اƅدوƅاااة فاااي اƅليااااو 
 ااقتصادية، و أ  تترك فرصة أƄبر ƅفقطاع اƅخاص.
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م  في تطوير مف وم اƅدوƅاة ما  دوƅاة تتادخم فاي Ƅام اƅشاؤو  و Ƅا  اƅدافع إƅ  وا رو اƅخوصصة يƄ
ƅعاادم و رد ااسااع اشاار Ƅااا  ملصااورا فااي تلقيااق  إƅاا  دوƅااة تاانوم و تراقااب فقااط، فاادور اƅدوƅااة فااي اƅقاار  اƅت
اƅدوƅااة فااي مطفااع اƅقاار  اƅعشااري  و سااعت نشاااط ا و أصاابلت تتاادخم فااي Ƅاام  ƅƄاا  اااتااداءات اƅخار يااة، 
اء، ƅفمصااافلة اƅعاماااة لياااث شااامم تااادخم اƅدوƅاااة Ƅااام اƅم ااااات، ƄاƅƄ ربااااء، اƅماااااأماااور ااقتصاااادية ت ميناااا 
مباادأ اƅلمايااة ااقتصااادية و تاادخم اƅدوƅااة فااي اƅشااؤو  ااقتصااادية ياازداد ، وأخااذ ااتصاااات، اƅخادمات، اƅ اااز
رنساا إƅ  و ور اƅقطااات اƅعامة اƅنخمة و شمم لت  اƅدوم اƅمتقدماة Ƅف أد تشارا في اƅلياو اƅعمفية مما ان
 و أƅمانيا و اƅوايات اƅمتلدو اأمريƄية.
ƅƄ   ذل اات ال سراا  ما أو ر فشفن اند تد ور اأوناع ااقتصادية اƅدوƅية في اƅثمانينات نتي ة 
مماااا دفاااع بƄااام ماا  أمريƄاااا و  4891إƅااا   4391اƅرƄااود ااقتصاااادي اƅااذي خااايم افااا  اƅاادوم اƅرأساااماƅية ماا  
اƅعاام، لياث تعتبار بريطانياا ما  أوائام اƅادوم اƅتاي تبنات سياساة اƅخوصصاة بريطانيا إƅ  اƅترا ع  ا  اƅقطااع 
اف  نطاق واسع منذ أواخر اƅسبعينات و بداية اƅثمانينات ليث شمم برنامج اƅبياع شارƄات  اماة فاي مختفا  
 قطااات اƅنشاط ااقتصادي Ƅاƅبتروم، اƅنقم، ااتصاات، اƅخدمات .
 :اƃفرع اأول : معƈى و مفهوم اƃخوصصة 
منااذ بدايااة اƅثمانينااات باادأت امفيااات اƅخوصصااة تشااق طريق ااا فااي بعااض اƅاادوم اƅصاانااية اƅمتقدمااة، 
قبم أ  تنتقم إƅ  اƅدوم اƅنامية ابر وصفات اƅبنك اƅادوƅي و صاندوق اƅنقاد اƅادوƅي، و قاد طبقات اƅخوصصاة 
. م  بين ا اƅوايات 1ياسيةاف  اختا  مستويات ا اƅتنموية و مذا ب ا اƅسفي اƅعديد م  اƅدوم ب شƄام مختففة 
اƅمتلدو، بريطانيا، فرنسا، إسبانيا، Ƅندا، اƅيابا ، اƅصي ، دوم اƅƄتفة ااشتراƄية سابقا  بوƅندا، تشيƄوسفوفاƄيا، 
اƅدوم اƅنامية  اأر نتي ، اƅمƄسيك، اƅبرازيم...ي وصوا إƅ  بعض اƅدوم ا فريقية و بعاض اƅم ر،روسيا...ي 
 .2ون ، اƅم رب، اأرد ، اƅيم ياƅدوم اƅعربية  مصر، ت
 :                                                                        مفهوم اƃخوصصة-أوا
 ديو  ا وƅƄ  والد اقتصادي ƅمصطفح تسميات ابارو ا  » noitasitavirp  « أو اƅتخصيص صةصو اƅخ
                                                 
 ,knaB dlrow eht rof dehsilbuPsesirpertnE cilbuP gnilles fo secneuqésnoc erafleW ,lalaG.A 1
 .26p,4991 ,ASU, sserP ytisrevinU drofxO
 , lacinhceT knaB dlroW ,rotces etavirp eht fo eloR gnigremE eht ,erutcurtsarfnI tropriA ,rupaK .A 2
 .313p ,5991 ,notgnihcaW




 اƅفترو في بريطانيا في 1تاتشر مار ريت ا د في بدأت ، ليث ƅمصطفحا  ذا لوم افين متفق والد مف وم 
 طبقة مع واƅمؤثر اƅمرير واƅصراع لوƅ ا ا اامي واƅزخم اƅƄبير بل م ا ، م 2891 و 9791 بي  ما
 في تمني أ  استطاات لديدية وب رادو  أن ا إا ، ƅتاتشر اƅعماƅية اƅمعارنة م  وباƅرغم في ا اƅعمام
 في تمت ب ن ا ذƅك ، اتخذت ا اƅتي اƅ امة اأدوات ألد صةوصاƅخ وƄانت . ااقتصادية سياست ا تطبيق
 إفساح و اƅسوق اقتصاد إƅ  اƅدااي  اƅ دد اƅƄاسيƄيي  ااقتصاديي  أفƄار يتبن  وففسفي فƄري تو ن إطار
 لƄومة سعت وبذƅك ، ااقتصادي واازد ار اانفتاح في اأساسي باƅدور ƅفقيام اƅخاص اƅقطاع أمام اƅم ام
 وطفبت ، اƅعام اƅتعفيم نفقات و اƅخدمية، ا نتا ية اƅقطااات في اƅدوƅة دور في انƄماش إلداث في تاتشر
 اا تمااية. اƅرااية ونفقات ، اƅصلة نفقات خفنت وƄذƅك .نفس ا تمويم اƅ امعات م 
 تعريف اƃخوصصة :-ثاƈيا
 يفي: ما اƅتعريفات اتن وم    اƅخوصصة لوم طرل ا تم اƅتي اƅتعريفات م   ائم ادد  ناك
 ناا  نشاير و  ومنح اƅقطاع اƅخاص دور متزايد داخم ااقتصااد، صصة تعني توسيع اƅمفƄية اƅخاصة،و اƅخ -1
وا  نما إƅ  خفض نصيب اƅدوƅة نسبيا و  ادم اƅخروى اƅمفا ئ واƅمباشر ƅفقطاع اƅعام م  اƅنشاط ااقتصادي ،
 .إƅخ .…ويتم  ذا م  خام اقود ا ي ار أو منح اامتيازاتذƅك بزيادو نصيب اƅقطاع اƅخاص 
اƅعااام وبيع ااا ƅفقطاااع اƅخاااص ƅƄااي  صصاة تعنااي اƅوساايفة ƅفااتخفص ماا  اƅولاادات اƅخاساارو فااي اƅقطاااعو اƅخ-2
 تلقق إنتا ية وربلية أاف ، وƄانت بريطانيا و أستراƅيا م  اƅدوم اƅرائدو اƅتي طبقت  ذا اƅمف وم .
تعنااي اƅرغبااة فااي اƅااتخفص ماا  ااقتصاااد ااشااتراƄي ، بااتبااارل ففساافة اقتصااادية وا تماايااة وصصااة اƅخ  -3
وماا  اƅاادوم اƅتااي  باادأت تااتقفص فااي اƅعاااƅم، وƅمواƄبااة اƅنوااام اƅعاااƅمي اƅ ديااد وƅتلقيااق اƅتلاارر ااقتصااادي ،
 اتبعت  ذا اƅمف وم دوم أوربا اƅشرقية أنن يناسب وروف ا.
لتاا  يمƄاا  أ  تƄااو  اƅخطااوات اƅتنفيذيااة اƅتااي   مف ااوم اƅااذي سااتتبعناƅ وي ااب افاا  أي دوƅااة أ  تلاادد  
ساتقوم ب ااا افاا  ماد   ااذا اƅمف ااوم، بمعناا  أ  تƄاو  اƅخطااوات اƅتنفيذيااة مؤياادو ƅتنفياذ اƅمف ااوم أو اƅ ااد  ماا  
 صة.صو اƅخ
 صصة معاني مختففة لسب م اات مختففة نذƄر من ا:و وقد ت خذ اƅخ 
                                                 
وذƅك باƅعمم اف  اابتعاد ا   اƅممفƄة اƅمتلدومار يريت تاتشر سياسية بريطانية ƅ ا دور فعام في اƅدفاع ا  امفية اƅخوصصة ف   1
،وبتش يع قيام اƅسوق ااقتصادي اƅلر،واƅعمم اف  اƅلفاو اف  اƅخصخصةااستثمارات ااقتصادية ف  اƅدوم اƅ ربية،وتطبيق قواني  
 لقوق اƅعمام،وا  تباع اƅسياسة اƅفيبراƅية اƅ ديدو.




تعنااي نقام اƅمفƄيااة ما  اƅقطااع اƅعمااومي إƅا  اƅقطاااع اƅخااص ،ماا  خاام تلويام فةي اƃمجةال اƃقةاƈوƈي: -
م موع أو  زء م  اأصوم اƅمادية أو اƅمعنوية أو اƅرأسمام اا تمااي ƅفمؤسسات اƅعمومية ƅصااƅح 
 أشخاص ماديي  أو معنويي  خواص.
طااع اƅخااص،و ت ييار تعني ونع لد ƅفتميياز اƅسياساي باي  اƅقطااع اƅعاام و اƅق اƃمجال اƃسياسي: في  -
 اƅفƄرو ا يديوƅو ية اƅتي تعتبر اƅقطاع اƅخاص مƄما ƅفقطاع اƅعام.
 صصة في تلويم مؤسسات اƅدوƅة إƅ  مؤسسات خاصة.و تمثم امفية اƅخ في اƃمجال ااقتصادي: -
يقصاد ب اا مساا مة اƅعماام و ا طاارات اƅمسايرو واƅ ماا ير اƅشاعبية فاي شاراء فةي اƃمجةال ااجتمةاعي:  -
 اƅمؤسسة أو أس م ا.أصوم 
 ي اƅزيادو في مشارƄة اƅقطاع اƅخااص فاي إدارو مفƄياة  :" فƄا   تعري  اƅبنك اƅدوƅي ƅفخوصصة أما   
 اأنشطة واأصوم اƅتي تسيطر افي ا اƅلƄومة أو تمتفƄ ا ".
تلويم اأصوم اƅعامة إƅ  أفراد أو إƅ   " و: يEDCO  منومة اƅتعاو  واƅتنمية ااقتصادية  تعري 
 ."1  ات خاصة ƅتلسي  اأداء وتخصيص اƅمخزو  م  اƅرأسمام اƅلاƅي
 صصة و اƃفرع اƃثاƈي:أسباب ودوافع اƃخ
أصبح ƅتد ور اƅقطاع اƅعاام وفشافن فاي لام اƅمشااƄم ااقتصاادية اƅتاي يعااني من اا ااقتصااد اƅاوطني ما  
صصة تدفع إƅ  بعث طريقة  ديدو ƅإنتاى وتقسيم و ، فاƅخاƅتي أدت إƅ  و ور امفية اƅخوصصةبي  اƅدوافع 
صصااة ت ماام فااي تلسااي  اƅفعاƅيااة و فاƅدوƅااة اƅتااي تفتاازم بسياسااة اƅخ اقتصااادي وا تمااااي فااي قاƅااب ƅيبراƅااي ،
 صصااةو خوماا  اƅاادوافع اƅم مااة اƅتااي ا فاات بناارورو تطبيااق سياسااة اƅ ااقتصااادية وتلسااي  مساايرو اƅنمااو ،
 :مايفي
 تمثفت اƅدوافع اƅداخفية ƅعمفية اƅخوصصة في : اƃدوافع اƃداخلية :-أوا
 :ااقتصادية اƃدوافع .1
 اƅقطااع أ  مؤدا اا أساساية فرناية افا  اƅخوصصاة سياساة ترتƄاز   :اƃمشةروعات أداة Ƃفةاة  تحسين  -أ
  اذل أداء وتلساي  اƅماوارد، تاوفير فاي يساا م مماا اƅمشااريع، إدارو ا  ياد ا ترفاع أ   ابي اƅدوƅاة أو اƅعاام
 ما  قادرا أƄبار يساتخدم اƅخاصاة اƅمفƄياة فصاالب ااقتصاادي ، اƅنماو معادات فاي اƅزياادو وباƅتااƅي اƅمشااريع
                                                 
، مذƄرو مقدمة نم  متطفبات نيم ش ادو اƅما ستير في ومية في اƃجزائراƃخوصصة و إصاح ƈظام تمويل اƃمؤسسة اƃعم مام امورو ،1
 .21، ص 0002اƅعفوم ااقتصادية ، مع د اƅعفوم ااقتصادية،  امعة اƅ زائر، 




 في اƅزيادو وباƅتاƅي اƅمشاريع  ذل أداء تلسي  و Ƅفاءو ب قم تستخدم Ƅانت أو قبم م  تبدد Ƅانت اƅتي اƅƄفاءو
 . ااقتصادي اƅنمو معدات
 افا  اƅعائاد ƅتعوايم اƅمادخري  ص ار أمام اƅفرض تƄافؤ م  نوع إتالة بمعن  :اƃملƂية قاعد  توسيع   -ب 
 فاي اƅمساا مة خاام ما  أو اƅعاماة اƅمشارواات أسا م شاراء طرياق ا  مباشارو بصافة ساواء مادخرات م ،
 .اأس م  ذل مع تتعامم اƅتي اƅ مااية ااستثمار صناديق
 فاي اƅخوصصاة سياساة تبريار فاي اƅلƄوماة  اناب ما  اƅثاƅاث ا د ااء تمثام :اƃمسةتهلƂين ديموقراطيةة -ج 
 يتسام ƅنواام إخناان م  بدا ااختيار بلرية اƅمست فك فين يتمثم بديموقراطية اƅمست فƄي   يتسم نوام إقامة
 بسابب اƅمسات فك خياارات  افا  Ƅبيرا تلسي  تقني اƅلƄومات نور و  ة م  فاƅخوصصة اƅممفة، باƅنمطية
  1.اأساسية ƅفقيود إخناا ا م  بدا اƅسوق ƅطفب ااست ابة في اƅمشرواات لرية إطاق م  إƅين تؤدي ما
   :اƃماƃية اƃدوافع -2
 اƅعاام ا نفاق تخفيض وتلاوم اƅعامة اƅميزانية  ااتق اف  اƅمفقاو اأاباء م  اƅدوم Ƅثيرا م  تعاني
 ب اا، يقاوم اƅخااص اƅقطااع و عام اƅعاماة اأنشاطة م  اƅدوƅة تخفص خام م  إا ذƅك يتم وا ا مƄا  بقدر
 2 .مست فƄي ا أو متفقي ا اف  تƄففت ا يلمم وربما
 وأينا اƅتخفص اƅدوƅة ااتق اف  م  اƅعام ا نفاق تخفيض إƅ  ت د  اƅخوصصة برامج ف   وƅذƅك
 .اƅعامة ƅفشرƄات اƅماƅي ا اسار  نقاذ ودام قروض صورو في اƅخارى اƅتدفق م 
 بعاض د ام وأابااء اƅعاماة اƅخادمات تقاديم أابااء افي اا يخفا  أ  يمƄا  باƅخوصصاة اƅدوƅة قيام إ 
 إƅا  تاؤوم اƅتاي اƅشارƄات بياع خاام ما  اƅدوƅاة ƅخزينة اƅتمويم مصدر اƅخوصصة ااتبار إƅ  اƅخدمات  ذل
 خزانة اƅدوƅة إƅ  اƅنقدي اƅتدفق زيادو أينا بم اƅعام ا نفاق تلقيق فقط ƅي  اƅخوصصة   ود ويمثم اƅدوƅة
  3.اƅخاص ƅفقطاع اƅعام اƅقطاع شرƄات بعض بيع خام م   ذا ويتم
 اساتخدام فاي يقتصاد مماا Ƅفا و إدارو تاوفير اف  اƅخاصة اƅقدرات أسا  اف  اƅخوصصة تبرير   ر 
 وتو يان تعبئاة افا  لاوافز وتقاديم ااقتصاادي اƅنمو معدات م  بذƅك فيزيد اƅمؤسسات أداء وتلسي  اƅموارد
 .اƅمواطني  م  أƄبر قطاع اف  اƅمفƄية وتعميم اƅمربلة اƅمشاريع نلو اادخار
 
                                                 
 . 60ص ،  2002ا سƄندرية ، ، اƅ امعية اƅدار ، اƃخوصصة ،ما ر ألمد1 
  دراسة حاƃة غرداية -ة في اƃجزائراƃتƈمية ااقتصادية وااجتماعي تجربة اƃقطاع اƃصƈاعي اƃخاص ودورƉ في تحقيقملمد زوزي ، 2 
 . 72، ص 0102-9002 امعة قاصدي مرباح ورقفة ، اƅ زائر ،  غير منشورو ،، في اƅعفوم ااقتصادية  رولة دƄتورالطأ، 
 .42 ص سابق، مر ع ما ر، ألمد    3




 واƃقاƈوƈي اƃسياسية اƃدوافع-3
 ت ااوز إƅا  اƅساااية اƅلƄوماة تساتخدمن سياساي لام أن اا افا  اƅخوصصاة سياساة إƅا  اƅنوار يمƄ 
 . اا تمااية مخاطر ا بسبب أو واƅماƅية ااقتصادية اƅلفوم إƅ  اƅف وء تعزز بسبب اƅماƅية أزمت ا
  دور ااأ   Ƅماا مو اود اƅسياساي امف اايازام وا اƅدوƅاة بمƄاناة ا خاام ذƄارل سابق ماا يعناي وا
 اƅقطااع ما را أ ام دو  فيان تفعاب أيا  اقتصاادية م ااات فاي اأخاص افا  افيان، ا بقااء يمƄا  ااقتصاادي
  1.اƅخاص
 اƅتشاريعات تسا  ف اي اƅخوصصاة موا فاي قاوي بشاƄم زاƅات مو اودو ماا اƅدوƅاة أ  اƅقوم يمƄ  وافين
 فاي ت ييار  او اƅخوصصاة وام فاي يلادث ماا وƅƄا  ƅفم تماع، ااقتصاادي ƅفنشااط اƅعاام اƅ يƄام وتادير وتنوم
 .اƅدوƅة ب ا تقوم اƅتي اأنشطة ترƄيب
 ااجتماعية: اƃدوافع  -4
 وتادايم اƅشخصاية اƅلرياة ما  اƅمزياد ƅتلقيق اƅمناسبة اƅوسيفة تƄو  ربما اƅخوصصة أ  اƅبعض ير 
 اƅعمام، م اام داخام اƅسافبي اƅسافوك فاي انخفااض وتلقياق اƅسافبية افا  واƅقنااء ƅإنتااى، اƅشخصاي اƅلاافز
 افا  اƅملاسابة و ادم اƅملساوبية صاورو فاي اا تماااي اƅتا اب افا  اƅقنااء إƅا  اƅخوصصاة تاؤدي Ƅماا
 في يقصر أو يعمم ا اƅذي اƅعامم ملاسبة اف  أقدر اƅخاص واƅقطاع اا تمااي اƅتƄافم م  Ƅنوع ا  مام
 ƅاذا ƅصااƅل م ف اي ذƅاك ما  اƅعƄا  فعف  اƅعمام، صاƅح في ƅيست اƅملاسبة شدو أ  اƅبعض يو  وقد امفن
 يتلاوم و ناا واƅعامام اƅمشاروع ما  ƅƄام أافا  أرباح وباƅتاƅي أاف  وب ودو اقم وتƄففة أƄبر إنتاى إƅ  ستؤدي
 .فين يعمم اƅذي اƅمشروع مƄاسب في شريك إƅ  اƅعامم
با نافة إƅ  اƅدوافع اƅداخفية اƅسابقة اƅذƄر ، ف    ناك اوامام خار ياة دفعات   :اƃدوافع اƃخارجية -ثاƈيا
 نذƄر م  أ م ا فيما ي تي : اƅقطاع اƅعام إƅ  اƅقطاع اƅخاص باƅتلوم م 
م  برامج اƅتثبيت واƅتƄيي  اƅ يƄفاي ƅفصاندوق اƅادوƅي و  Ƅا  ذƅك خام   دعو  اƃمؤسسات اƃدوƃية: -1
ي ااب افاا  اƅدوƅااة أ  تتخفاا   اا  اƅتزامات ااا ت ااال اƅمؤسسااات اƅعامااة سااواء بتصاافية ليااث اƅبنااك اƅاادوƅي  
بيع ا ƅفقطاع اƅخاص أو ا  طريق مسا مة اƅرأسامام اأ نباي في اا وبا ي طريقاة أخار   وأ اƅعا ز من ا ،
ƅمؤسسات ، فااƅع ز اƅادائم ƅفمؤسساات اƅعمومياة ياؤثر سافبا افا  ميزانياة اƅدوƅاة تسمح بتلسي  فعاƅية  ذل ا
 ."…واف  تخصيص اƅموارد اƅنادرو واƅملدودو " اƅعمفة اƅصعبة ، اƅموارد اأوƅية واƅطبيعية
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با نافة إƅا  أ ادا   اƅمؤسسة،وي د  ذا اƅع ز تفسيرل في سياسة اأسعار ا دارية اƅمفرونة اف    
 ية ذات نرورو ا تمااية وسياسية  عفت من ا  اƅمؤسسةي أبعد ما يƄو  م  اƅصفة اƅت ارية. غير اقتصاد
ونتي ة اا تمام اƅƄبيار ƅفمؤسساات اƅدوƅياة بمفا  اƅتلاوم إƅا  اƅقطااع اƅخااص و بااأخص فاي اƅادوم 
ي قد أنش  منصب ن د أ  اƅبنك اƅدوƅنسبة Ƅبيرو في اƅنشاط ااقتصادي اƅنامية واƅتي يشƄم في ا اƅقطاع اƅعام 
نائب رئي  مƄف  باƅقطاع اƅخاص ƅد  اƅبنك اƅدوƅي ، و افين يستطيع  ذا اأخير مسااادو اƅقطااع اƅخااص 
 برامج اƅتصليح اƅ يƄفي .تبنت  وا سراع ببرامج اƅخصخصة في اƅدوم اƅتي 
اƅتنمياة ااقتصاادية و إ  ما  اأساباب اƅتاي تعرقام : اƃقطاع اƃعةامخوصصة أثر اƃمديوƈية اƃخارجية على -2
 اƅبياة اƅادوم تمثام مشاƄفة ƅواƅتاي أصابلت  ، 1تاؤثر افا  ميازا  اƅمادفواات  اي اƅمديونياة اƅخار ياة ƅدوƅاة ماا
 اا ƅمصاادر اƅتمويام  ƅتنفاق افا  مشااريع ا و غفبأاƅنماو تفتقاد وبما أ   ذل اƅادوم اƅساائرو فاي طرياق ، اƅنامية 
و بعاد أ  Ƅانات  اذل اƅادوم تت ان إƅا  طريقاة ا صادار اƅنقادي  ،اƅقطا اات واƅمياادي   ƅمختفا  تقادم اƅخادمات
مماا أد  إƅا  ƅ وئ اا ƅصاندوق   Ƅلم ƅت طية اƅنفقاات ، مماا  عام  اذل اƅادوم تقاع فاي مشاƄفة تناخم واساع ،
وƅƄ   ذا  اأخيرا  ا يقدما  ما تطفبن اƅدوم اƅنامية بنك اƅعاƅمي ƅطفب مساادات وقروض اƅنقد اƅدوƅي و اƅ
 ƅبرنامج مخطط واƅذي م  أ م بنودل نرورو بيع تفك اƅمؤسسات اƅخاسرو أو تصفيت ا. ب تباا ا، إا 
وباƅتاƅي ف   ابء اƅمديونية أد  باƅدوم إƅ  اƅبلث ا  ن ا اة اƅمؤسساات ƅتƄاوي  أماوام  ديادو فاي 
 اƅداخم دو  اƅف وء في Ƅم مرو إƅ  اƅخارى أو اƅتقفيم م  اƅتبعية إƅ  اƅخارى.
 اƃفرع اƃثاƃث :أهداف اƃخوصصة 
د  اƅخوصصة إƅا  تلقياق م مو اة ما  اأ ادا  اƅسياساية واƅقانونياة وااقتصاادية واƅماƅياة تتمثام ت 
 : أ م ا فيمايفي
 اƃهدف اƃسياسي واƃقاƈوƈي: -أوا
واƅتي يميم  إƅ  اƅقناء اف  اƅشعارات اƅسياسية اƅرنانة ، تؤدي اƅخوصصة  في وم أسواق مفتولة 
 اƅبيروقراطيو  وااشتراƄيو  إƅ  استخدام ا بااتبار ا تخدم اƅطبقات اƅƄادلة ، وƅƄ  ثبت فشف ا .
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اساتخدام مراƄاز م  Ƅماا يتمياز اƅقطااع اƅخااص  ا  اƅقطااع اƅعاام ب نان أقادر افا  إبعااد اƅسياسايي  ما 
يار لقيقياة استرنااء ƅف ماا ير ف م يووفو  اƅناخبي  ƅصاƅل م، ويعرنو  اƅسفع ب سعار غ ƅتلسي  صورت م
 .وƅفمستويات اƅسياسية اƅعفيا. وتƄو  اƅنتي ة مشاƄم اقتصادية طويفة اأ م رغم اƅن الات اƅسياسية 
ذƅك ينم  مرونة اƅعمم ا داري ، و ادم تقيادل و ويتلرر اƅقرار ا داري م  سيطرو اأ  زو اƅلƄومية  
ƅƄا   وافيان،  ة أ  ازو اƅلƄوماةما  اƅقياود اƅمفروناة بواساطبموافقاات، أو ااتماادات، أو توقيعاات، أو غير اا 
ف ااي تساا  اƅتشااريعات، وتاانوم وتاادير اƅ يƄاام اƅعااام ƅفنشاااط ااقتصااادي ƅاادور اƅدوƅااة  يذƅااك ايعنااي غياااب Ƅفاا
  .ة اأنشطة اƅتي تقوم ب ا اƅدوƅةƅفم تمع. وƅƄ  ما يلدث في وم اƅخوصصة  و ت ير في ترƄيب
يعطي اااا اƅلاااق فاااي مرا عااة قااارارات ، فو اƅدوƅاااة ƅنفساا ا بساا م رئيسااايوأسااباب سياسااية يمƄااا  أ  تلاات
وتاام  ، م فاا  ا دارو ƅفشاارƄة اƅتااي تاام خوصصاات ا لتاا  تناام  بااذƅك لقااوق اƅمساات فƄي  واƅعمااام واƅم تمااع
 استخدام  ذل اƅطريقة في Ƅم م  إن فترا وماƅيزيا وفرنسا.
بعاد أ  تعرناات  ياة يئاة اƅسااƄة اƅلديد خوصصاةبƄماا أنان أساباب سياسااية قامات اƅلƄوماة اƅيابانيااة 
اƅلƄومة انتقادات شديدو م  اƅ م ور بسبب تردي اƅخدمة. Ƅذƅك ما  اƅادوافع اƅسياساية تلويام ااقتصااديات 
اƅنامية إƅ  اقتصاد فردي، رغام أ  ااقتصااد اƅرأساماƅي ƅام يƄا  يوماا اقتصاادا فردياا خاƅصاا، فقاد Ƅانات اƅدوƅاة 
ار  مختفاااا  اأنشااااطة ااقتصااااادية و اا تماايااااة إƅاااا   انااااب اأفااااراد أو طااااوام مرالاااام تطور ااااا شااااريƄا تماااا
اƅخاااواص، و بعاااد تخفاااي اƅدوƅاااة  ااا  معوااام اأنشاااطة ااقتصاااادية تتفااارم ƅا تماااام بااا مور اƅااادفاع و اأمااا  و 
 1اƅصلة....اƅخ
 اƃهدف ااجتماعي -ثاƈيا
ربماا تƄاو  اƅوسايفة اƅمناسابة ƅتلقياق مزياد ما  اƅلرياة اƅشخصاية، وا  ي ااد  أ  اƅخوصصة ير  اƅبعض
اƅلاافز اƅشخصاي افا  ا نتااى، واƅقنااء افا  اƅسافبية، وتلقياق انناباط فاي اƅسافوك داخام م ااات اƅعمام، 
 .Ƅما تؤدي اƅخوصصة إƅ  اƅقناء اف  ا  مام واƅتااب اا تمااي في صورو اƅملسوبية
Ƅاااو  وسااايفة اƅدوƅاااة وا   أرادت اƅقنااااء افااا  اƅمشااااƄم اا تمااياااة مثااام إ  اƅخوصصاااة يمƄااا  أ  ت 
 اƅتواƄم، واƅملسوبية، واƅت اني ا  ملاسبة اƅمخطئي  واƅرش و وغير ا م  مشاƄم اƅم تمع.
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 اƃهدف ااقتصادي :-ثاƃثا
لاي  يؤƄادو   مااا مختففاة ƅاد  اƅمارو ي  ƅ اا،يتعƄ  فƄرو اƅتلوم م  اƅقطاع اƅعام إƅا  اƅقطااع اƅخااص 
اف  اƅƄفاءو وأن ا وسيفة ƅزيادو ا نتاى وتلسي  اƅ ودو وƄبح نمو ا نفاق اƅعاام وƄاذƅك تادبير اƅسايوƅة اƅازماة 
ن  ذل اƅعمفية م  اƅترƄيز اف  اƅمبادرو اƅخاصاة و اأساواق بƅسداد ديو  اƅلƄومة ،ويؤƄد يخرو  اف  ماتƄتس
 واƅتنمية اƅبشرية. اƅخاصة بااتبار ا أن ح طريق ƅفنمو ااقتصادي
با ناافة إƅا  ذƅاك فاا   امفياة اƅتلاوم إƅاا  اƅقطااع اƅخااص تسامح بتخفاايض اƅنارائب و ابء اƅتنااخم   
Ƅماااا أن اااا ساااتؤدي تااادري يا إƅااا  زياااادو اادخاااار اƅقاااومي نتي اااة ƅفاااتح أباااواب ااساااتثمار أماااام  افااا  اƅ م اااور ،
 رات ويتلوƅو  إƅ  ااستثمار اƅمنتج.اƅمدخري  فيلفز ميف م ƅاƄتناز في صورو االتفاو بذ ب أو اقا
و نااك أ ادا  أخار  اقتصاادية تخاص Ƅام دوƅاة  وافيان  نااك بعاض اأ ادا  تشاترك في اا أغفبياة اƅادوم،    
وما   اذا اƅمنطفاق  اƅ د  ااقتصادي اƅ ام أغفبية اƅدوم  و اƅبلث  ا  اƅفعاƅياة ااقتصاادية،و اف  لد  ، 
 اƅمتوخاو م  امفية أو سياسة اƅخصخصة. ااقتصادية عاƅج فيما يفي أ م اأ دا نسو  
 زياد  اƃمƈافسة وتحسين اأداة ااقتصادي:  -1
إ  أنصار امفية اƅتلوم إƅ  اƅقطاع اƅخاص يؤƄدو  و م مقتنعو  اف  أ  أداء اƅمؤسسات في وام 
متاا ثرو بت ااارب  واأƄيااد أ   ااذل اƅقنا ااة ،إدارو اƅقطاااع اƅخاااص سااتƄو  أƄثاار فعاƅيااة وقاادرو افاا  تلقيااق اƅااربح
 .1ليث أ  اƅƄثير م  اƅمؤسسات تطورت تقنيا وا  داريا بعد أ  تلررت م  مفƄية اƅدوƅة ااƅمية،
 اƈتقال إƃى اقتصاد اƃسوق :ابداية    -2
ماع بداياة اƅثمانينااات قامات دوم Ƅثياارو بااƅتلوم ماا  اƅتخطايط اƅمرƄاازي اƅمبناي افاا  اƅانمط ااشااتراƄي 
وƅتلقياق ذƅاك امفات افا  إ اادو  يƄفاة ƅاقتصااد اƅاوطني  إƅ  اقتصاد اƅسوق اƅمبني اف  اƅنمط اƅرأساماƅي ،
اƅنشااط ااقتصاادي ،وƅا  ياتم  وباذƅك مرا عاة اƅادور اƅمناوط باƅدوƅاة فاي وباƅتلدياد إ اادو  يƄفاة تادخم اƅدوƅاة ،
 ذا إا ب اادو توزيع اأدوار واƅم ام ما بي  اƅقطاع اƅعام واƅقطاع اƅخااص ،و اذا فاي وام بيئاة تتمتاع باƅلرياة 
 ااقتصادية واƅمنافسة واƅمفƄية اƅخاصة .
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طاع اƅخاص وم   نا نف م أنن ƅ  يتم تطبيق نوام اƅسوق ما ƅم يتم تلويم ممتفƄات وأصوم اƅدوƅة إƅ  اƅق   
قااادرو افاا  ااسااتمرار واƅتااي أثبتاات اƅمعطيااات  اادم قاادرت ا افاا  اƅ، ونعنااي  نااا تلوياام تفااك اƅمؤسسااات غياار 
 اƅتلس  مستقبا وƄذƅك اƅمؤسسات اƅتي تƄف  خزينة اƅدوƅة مباƅغ  امة.
تصااادية وقااد أثبتاات اƅت ااارب اƅعاƅميااة أ  اƅاادوم اƅناميااة اƅتااي تعتمااد افاا  قااو  اƅسااوق Ƅملاارك ƅنوم ااا ااق  
أخاذت بصاافة اامااة تنمااو بسااراة أƄثار ماا  تفاك اƅتااي ƅ ااا اقتصاااديات مخططااة ومو  ااة واƅتااي تساايطر افي ااا 
 اƅدوƅة.
أ  نقام اƅمفƄياة اƅعاماة ƅفقطااع اƅخااص يمƄا  أ  يƄاو  اƅخطا و اƅمناسابة  إƅا  ويمƄا  أ  نشاير فاي اأخيار   
ƅفاتخفص ما  بطائ اƅنماو اƅساوق ƅا  اقتصااد في اƅوقت اƅمناسب ƅتلرير اقتصاديات اƅادوم اƅنامياة و اƅتلاوم إ
 أو اƅرƄود اƅذي أصاب اƅƄثير من ا ƅفترات طويفة.
 توسيع قاعد  اƃملƂية :  -3
صصة مؤسسة امومية  او بياع اƅمؤسساة افا  شاƄم طارح اأسا م ƅاƄتتااب اƅعاام فاي و إ  م  تقنيات خ
ذا ما يؤدي إƅ  توسيع قا ادو اƅبورصة و ذا ما يسااد اف   فب ص ار اƅمدخري  اف  شراء  اتن اأس م و 
فيلقااق نااوع ماا  اƅعداƅااة  اƅمفƄيااة وخفااق بااذƅك طبقااة متوسااطة فااي اƅم تمااع ƅ ااا اƅلااق فااي مفƄيااة اƅمؤسسااات ،
صصااااة و اا تماايااااة وااسااااتقرار ااقتصااااادي ،ويسااااتخدم غاƅبااااا  ااااذل اƅتقنيااااة  قناااااع اƅمعارنااااي  ƅعمفيااااة اƅخ
 ريي  واƅعمام و ذا ب شراƄ م في امفية اتخاذ اƅقرار .واأطرا  اƅتي ستت ثر م  اƅعمفية Ƅاƅمووفي  ا دا
ƅتلقيق اا ما   اƅلƄوماة وماƅياة أخار  تساع  اقتصاادية، نااك أ ادا  اا ادا  اƅساابقة با ناافة إƅا  
 : 1نذƄر ا في اƅنقاط اƅتاƅية ، صصة و  راء إتباع سياسة وبرنامج اƅخ
في ااندماى في اƅسوق اƅعاƅمية ا  طرياق اƅتقسايم اƅادوƅي ƅفعماام فاي وام  صصةو تسا م امفية اƅخ 
 اوƅمة متوازنة ومتƄافئة.
إي ااد ساوق لارو يلƄم اا قاانو  فعاام ƅفعارض واƅطفاب ،مماا يƄار  اƅمنافساة اƅلقيقياة وا  طااق يƅياات  
 اƅسوق اƅعمم. 
تصادي ، اأمار اƅاذي ياؤدي م  خام امفية اƅتلوم إƅ  اƅقطاع اƅخاص يزداد معن Ƅفاءو اأداء ااق 
 إƅ  است ام اأمثم ƅفموارد مما ينم  Ƅفاءو امفية ا نتاى ونقصد باƅƄفاءو  نا:
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 إنتاى أƄبر Ƅمية ب قم تƄففة . -
 .اƅƄفاءو في تخصيص اƅموارد -
 : يتمثم اƅ د  اƅماƅي ƅفخوصصة فياƃهدف اƃماƃي :  -رابعا
 ميزانيت ا تمويم في اƅعمومية اف  اƅمؤسسات اƅدوƅة تعتمد أ  اƅمفروض م  Ƅا  تقليص عجز اƃموازƈة: -1
 اƅبنية إقامة  انب إƅ  واƅصلة Ƅاƅتعفيم ا  تمااية اƅمنت ة واƅقطااات غير اƅقطااات نفقات وت طية اƅعامة
 ت طية  انب إƅ  اƅمؤسسات  ذل نفقات Ƅم تتلمم اƅدوƅة أخذت ففقد Ƅا  اƅعƄ ، لدث ما  أ غير .اƅتلتية
 ش ن ا م  فاƅخوصصة وباƅتاƅي . واستقرارل موازنت ا في ا ز إلداث في سا م مما ƅلقت ب ا، اƅتي اƅخسائر
 :1يفي Ƅما و ذا اƅدوƅة ميزانية ارفتن اƅذي اƅع ز م  أ  تقفص
 اƅعمومية؛ ƅفمؤسسات اƅمقدمة اƅمساادات إƅ اء إƅ  ستؤدي 
 ƅم ƅفمؤسسات  اƅتي اƅماƅي اƅتط ير إلتيا ات ت طية في :م اات ادو في لصيفت ا ستستخدم 
 شƄم في ستدفع اƅمؤسسات اƅعمومية، وديو  واƅداخفية اƅخار ية اƅديو  سداد في بعد، تخوصص
 ا  تمااية ƅفقطااات لصيفت ا Ƅما ستو ن ،اقتصادية أسباب اƅعمم ا  ƅفمسرلي  تعوينات
 ؛ة اƅ  وي واƅتنمية واƅصلة Ƅاƅتعفيم
 اƅنريبية اƅملصفة  استقرار نتي ة اƅطويم اƅمد  اف  وارتفاا ا اƅدوƅة إيرادات استقرار م  ستمƄ  
 . خوصصةاƅ اƅمؤسسات م  افي ا ستلصم اƅتي
 إƅ  اƅمدفواات ميزا  في اƅمس م اƅع ز ير ع ما اادو :اƃمدفوعات ميزان عجز من اƃتقليص -2
 ليث ،اƅع ز ذا تقفص أ  ش ن ا م  اƅخوصصة أ  ويعتقد .اƅصادرات Ƅثيرا تفوق بوتيرو اƅواردات نمو
 فرص م  سيزيد مما نوايتن، وتلسي  ا نتاى بزيادو اƅخاص اƅقطاع إƅ  اƅدوƅة مؤسسات تلويم سيسمح
 . 2ااستيراد تƄففة انخفاض إƅ  سيؤدي Ƅما ، تصديرل
ƅيتم و ور اƅقطاع اƅخاص بصورو فعاƅة ي ب توفير وت نيد اأموام  تƈشيط وتطوير أسواق اƃمال : -3
اƅƄافية ƅتمويفن وƅ  يتم ذƅك إا بو ود سوق ƅأوراق اƅماƅية ، فم  خام اƅمزاد اƅعفني في  ذل اƅسوق نتمƄ  
 وقد تتيح  ذل اآƅية ƅفعديد م  اƅمستثمري  م  بيع م مواة Ƅبيرو م  اأس م في اƅعديد م  اƅمؤسسات ،
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اأساسي  اف  اقتناء لصص لقوق مفƄية Ƅبيرو تمƄن م م  اƅسيطرو اف  إدارو اƅشرƄات اƅمطرولة 
صة، أما امفية ااƄتتاب اƅعام فقد تشƄم نقا ƅفمفƄية م  اƅقطاع اƅعام إƅ  قطاع اريض م  صو ƅفخ
تفادي التƄار  اف  وقد يسااد  ذا اأسفوب ،اƅمسا مي  اƅƄبار واƅص ار ،وتتوسع قاادو اƅمفƄية بشƄم Ƅبير
 .1 ذل اƅمؤسسات م  قبم أصلاب رؤو  اأموام اƅƄبيرو
صصة وأسواق اƅمام ااقة م مة  ادا وافيان ا يمƄا  أ  يلقاق و وت در ا شارو إƅ  أ  اƅعاقة بي  اƅخ     
 فعاƅية ون الا واسعا في اƅبفدا  ما ƅم يتم تطوير أسواق اƅمام وذƅك ƅأسباب اƅتاƅية: صصةو برنامج اƅخ
صصاة أ  تبياع أسا م ا ƅفمساتثمري  اƅملفياي  أو و يصاعب افا  اƅمؤسساات اƅلƄومياة اƅمعروناة ƅفخ -
 اأ انب.
 م Ƅما يصعب اف  اƅمستثمري  أ  يتخفوا  ا  أسا م م بعاد أ  يشاترو ا مماا يزياد ما  تخاوف م وتاردد -
 قبم امفية اƅشراء.
 اƃث: متطلبات ƈجاح اƃقطاع اƃخاص اƃمطلب اƃث
 يتطفب و ور اƅقطاع اƅرأسماƅي اƅخاص بروز ادو اوامم نذƄر من ا :
يتطفب و ور اƅقطاع اƅخاص و ور ميم نلو اادخاار  نباا إƅا   ناب ماع ميام إƅا  توويا  اƅمادخرات  
أو Ƅمف   في أوقاات اƅشادو واƅنايق وقاد يادفع اأفاراد  في استثمارات مختففة بدا م  اƄتناز ا Ƅرمز ƅفثراء
فاي اƅاباد ، وا   اقتطااع  ازء ما  اƅادخم واأما  وقطاع اأامام إƅ  اادخاار و اود ااساتقرار اƅسياساي 
ثم دفعن إƅ  ااستثمار ايتلقق ماƅم يƄا   نااك  او سياساي مساتقر و او أمناي يما  Ƅاذƅك تاوافر وساائم 
 . 2ااستثمارااستثمار أي طرق وم اات 
و اااور ر ااام اأاماااام اƅمااانوم واƅم اااامر واƅساااااي ƅفثاااراء واƅتوساااع واƅسااايطرو ، واƅاااذي يمفاااك اƅƄثيااار مااا   
اƅصااافات ا ي ابياااة فااااي بعاااد اƅنوااار ولسااا  ا دارو إƅاااا   اناااب اƅصاااافقات ااندفااياااة فااااي لاااب اƅتمفااااك 
ا دارياااة وƄاااذا اƅƄفااااءو  واƅمنافساااة و ا باااداع فاااي اƅتنوااايم وا نتااااى و اƅتساااويق ، Ƅاااذƅك يمتفاااك اƅم اااارات
  .3ا نتا ية واƅديناميƄية
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تففاااة اƅماƅياااة و اأوƅياااة فعاااب اأساااواق و اƅمؤسساااات اƅماƅياااة دورا  اماااا فاااي امفياااة ت مياااع اƅماااوارد اƅمخت 
صاافات قياسااية تساا م ƅ اام اƅعمفيااات اافاا  أوسااع نطاااق وتطرل ااا ƅفمتعااامفي  فااي اأسااواق بمو  واƅساافعية
ا   أساواق رأ  اƅماام تتايح اƅفرصاة و اƅتنويمياة وتلادد ƅ ام اƅمرا اع اƅميساورو ƅتا مي  لا اات م اƅمختففاة ، 
ƅفمدخري  استثمار مدخرات م في أشƄام متعددو م  اأوراق اƅماƅية واƅتي تمثم بدور ا أشƄام مختففة م  
اƅازمااة افاا  اƅمااوارد  مري  فرصااا ƅفلصااومف ااي تتاايح ƅفمسااتث اأنشااطة ااقتصااادية ، وماا  ناليااة أخاار 
 توسع.ƅاستثمار واƅ
إ  توسايع مفƄياة اƅقطااع اƅخااص يارتبط بماد  تطاور اƅمؤسساات واƅقناوات اƅتاي ساتتداوم ما  خاƅ اا  
 ااذل اƅمفƄيااة ماا  دو   ااذل اƅمؤسسااات ايمƄاا  ƅفقطاااع اƅخاااص أ  ي تاااز لتاا  مرلفااة اƅباادء ، و يشاامم بناااء 
 مؤسسات تداوم اƅمفƄية و اƅمؤسسات اƅماƅية وااستثمارية مايفي :وتطوير 
و  ،تطوير ساوق رأ  اƅماام باƅقادر اƅاذي يسامح باƅتاداوم اƅنشاط ƅأسا م واƅساندات فاي اƅبياع و اƅشاراء - أ
 يلمي اƅمنافسة ويلمي اƅمتعامفي  في اƅسوق .أينا 
بادائم تنافساية من اا فاي اƅساوق إنشاء شرƄات استثمار ومƄاتب مستشاري استثمار  في ات اال تاوفير  - ب
 تتيح لرية اختيار أƄبر ƅفمشتري  .
تطوير مؤسسات اƅقطاع اƅماƅي واƅمصرفي اƅتي تفعب دورا  اما في امفيات ا صدار اأوم ثام فاي  -ى
رواات اƅخاصااة واƅمتوساااطة  د اام تعاااامات سااوق اƅماااام فااي تااوفير اƅساايوƅة واƅقاااروض اƅازمااة ƅفمشاا
 .واƅعامة
بليث ة  رات اƅخاصة في اƅبفدا  اƅناميعر  اف  فرص ااستثمار ألد اوائق  نمو ااستثمااƅتويعتبر     
اأسا  أقدمت اƅƄثير م   ذا واف  ، يصعب اف  اƅفرد في Ƅثير م  األيا  تلديد اƅمشاريع اƅم دية 
زء ب و ناك بنوك صنااية تقوم ، اƅدوم اف  إنشاء مؤسسات متخصصة في اƅتعر  إƅ  فرص ااستثمار 
رق شاسعا بي  اƅواقع و اƅمرت ي وƅسد  ذل اƅث رو ي ب زيادو فعاƅية  ذل م   ذا اƅدور وƅƄ  ايزام اƅف
ما ي ب Ƅتثمار وتلديد اƅمشاريع اƅم دية فرص ااساف  اƅمؤسسات واƅترƄيز اف  دور ا في اƅتعر  
  مثم تعبئة اƅمدخرات وت يئة يمتد إƅ  م اات أخر وأ  اƅتش يع اف  إنشاء اƅمزيد م  شرƄات ااستثمار، 
 .1ا دارو اƅƄفؤو 
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 اƃمبحث اƃثاƈي:مةحددات ƈمو اƃقطاع اƃخاص 
 ااساااتثمار اƅخااااص تاااوافر م مو اااة مااا  اƅعوامااام اأساساااية اƅمرتبطاااة بمنااااخ ااساااتثمار نماااويتطفاااب 
ولسب اƅمؤسسة اƅعربية ƅنما  ااستثمار ينصر  تعري  مناخ ااساتثمار إƅا  "م مام اأونااع واƅوارو  
اƅمƄوناة ƅفملايط اƅاذي تاتم فيان اƅعمفياة ااساتثمارية، وتا ثير تفاك اأونااع واƅوارو  سافبا وا  ي اباا افا  فارص 
و اي تشامم اأونااع واƅوارو  ن اح اƅمشرواات ااستثمارية، وباƅتاƅي اف  لرƄاة وات ا اات ااساتثمارات، 
 .1اƅسياسية وااقتصادية واا تمااية واأمنية، Ƅما تشمم اأوناع اƅقانونية واƅتنويمات ا دارية
 اƃمطلب اأول : اƃعوامل ااقتصادية اƃمحدد  ƃƈمو ااستثمار اƃخاص 
 ما  ااساتثماري اƅقارار اتخااذ فاي اƅمتلƄماة واƅعوامام اƅملاددات بدراساة ااقتصاادية اƅنورياة ا تمات
 يعطاي اƅاذي اƅفيبراƅاي اƅفƄار افا  أغفب اا قاومت نورياات ن اأ ذƅك اƅخواص، ااقتصاديي  طر  اƅمتعامفي 
 دورل ويƄاو  نايقة م ااات فاي اƅعاام اƅقطااع دور يلصار بينماا اƅخااص، ƅفقطااع وزمام اƅمبادرو اأوƅوية
 تقسيم ا تم فقد ااستثماري اƅقرار اتخاذ في اƅمتلƄمة ƅفعوامم وباƅنسبة ، باƅدر ة  اأوƅ  وا  شرافيا تنويميا
وما   Ƅفاياƅ اƅطاابع ذات اƅخااص ااساتثمار ملاددات افا   اذا فاي موناوانا وسانرƄز معاايير، ƅعادو وفقاا
 ƅ ا ويخنع ااستثماري، وسيطرو اƅمشروع تلƄم نطاق ا  خار ة تƄو  واƅتي اƅعوامم تفك وبي  ،بين ا 
 ااساتقرار ادم أو خفاق  ااساتقرار افا  تعمام اƅƄفاي اƅطاابع ذات اƅملاددات و اذل اƅوقات، نفا  فاي
 تعرقم أو تش ع اƅتي أ م اƅعوامم م  واا تمااي اƅسياسي ااستقرار  انب إƅ  يعتبر يتواƅ ااقتصادي
        .اƅخاص ااستثمار
 اا تمااية واƅسياساية ول امم مواة م  اƅعوامم ااقتصادية  بي   ااقة  ناك أ  معفومƄما  و و 
فم  أ م اƅعوامم ااقتصادية واƅتي تعتبر Ƅمؤشرات ƅاساتقرار ااقتصاادي مثام مؤشار  اƅخاص، ااستثمار
اƅتنخم واƅناتج اƅملفي ا  ماƅي وسعر اƅفائدو واƅقروض اƅمصرفية أو ل م اائتما  واƅسياسة اƅنقدية م  
لياث ، وا نفااق اƅلƄاومي ومزالمتان ƅفقطااع اƅخااص  ض اƅنقادي وساعر اƅصار و عار مخام اƅتلƄم فاي اƅ
 افا  اƅخاواص ƅفمساتثمري  ومشا عة تعتبر  ذل اƅعوامام إذا Ƅانات فاي لاƅاة ااساتقرار ااقتصاادي ملاددو
 ااقتصاادي ااساتقرار فقادا  لاƅاة فاي اƅعƄا  ويلادث اƅمو اودو، وت دياد أو توسايع  ديادو مشاريع إنشاء
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 ا  يل ماو  وي عف ام اƅمساتثمري  افا  باƅسافب ياؤثر مماا اƅيقاي  اƅشاك و ادم ما  لاƅاة تساود لياث
  .أمواƅ م رؤو  نياع إƅ  تؤدي خسائر وقد يفلق م اƅنتائج منمو  غير أنن ااستثمار
 طاابع ذات تƄاو  واƅتاي اƅƄفاي ذات  اƅطاابع اƅمت يارات م م مواة   ملصفة ااقتصادي وااستقرار
 ا  ماƅي باƅناتج انن يعبر ما اƅƄفي واادو اƅطفب ل م :اƅتاƅية باƅمت يرات ان ا يعبر و وخار ي، داخفي
 ميازا  رصايد اƅادي  اƅخاار ي، اƅفائادو، معادم اƅتناخم، معادم اƅلƄاومي، اƅفاائض أو اƅع از اƅخاام،
 ااساتثمار اƅخااص، افا  سافبي أو اي اابي إماا أثار ƅان من اا مت يار وƄام .اƅصار  وساعر اƅمادفواات،
اƅقطااع  افا  ااقتصاادي ااساتقرار ادم أو ااقتصاادي ƅاساتقرار اƅن اائي اأثار ي عام اƅاذي باƅشاƄم
 . منفردو اƅمت يرات  ذل انعƄا  م موع ملصفة  و اƅخاص
 اإجماƃي جمعدل ƈمو اƃƈاتاƃفرع اأول: 
يااة  ناااك ااقااة مزدو ااة بااي  ااسااتثمار اƅخاااص ومعاادم نمااو اƅناااتج، فزيااادو ااسااتثمار سااواء فااي تنم
اƅموارد أو في اƅبلث واƅتطوير واƅتعفيم واƅتدريب وم  خام ت ثير ا ا ي ابي اف  ا نتا ية تسا م فاي زياادو 
معدم نمو اƅناتج ا  مااƅي، Ƅماا أ  زياادو معادم نماو اƅنااتج ما  شا ن ا أ  تعطاي اƅمساتثمري  مؤشارا تفاؤƅياا 
فاƅطفااب يااذ مشاااريع اسااتثمارية  دياادو، اا  مسااتقبم اƅطفااب اƅƄفااي واأداء ااقتصااادي ممااا يلفااز م افاا  تنف
اƅمتوقاع افا  اƅسافع  اما ƅمختف  اƅمتعامفي  ااقتصاديي  ، إذ أنن Ƅفما زاد ل م اƅطفب   اƅƄفي يمثم مؤشرا
واƅخادمات ما  طار  اƅمسات فƄي  ف اذا سايƄو  دافعااا  اماا ƅفمساتثمري  ƅزياادو إنتاا  م وباƅتااƅي زياادو طفااب م 
ة بمختفا  أنواا اا . وااتماادا افا  اƅملاسابة اƅوطنياة فا   اƅطفاب ا  مااƅي افا  اƅسافع واƅخادمات ا نتا يا
واƅاذي ي ماع طفاب Ƅام اƅمتعاامفي  ااقتصااديي  يعبار انان باƅنااتج اƅملفاي اƅخاام . فƄفماا ارتفاع ل ام اƅنااتج 
  اƅملفاي خاصاة باأساعار اƅثابتاة وزاد نماول ما  سانة أخار  ف اذا يعتبار مؤشارا اي ابياا ƅاساتثمار ما  طار 
 . 1اƅقطاع اƅخاص ، أي أنن تو د ااقة طردية فيما بين ما
 اƃƈظام اƃماƃي و اƃمصرفي اƃفرع اƃثاƈي :
وتمثام بماد  تاوافر مصاار  Ƅافيااة ذات قادرو افا  إدارو اƅمشارواات اƅدوƅيااة اƅمتنافساة ما  خاام مااا   
فتااوافر اƅƄفاااءو فااي تفااك اƅمصااار  يلفااز افاا   ااذب اƅمزيااد ماا   تقااوم باان ماا  تموياام ƅتفااك اƅمشاارواات ،
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ااسااتثمارات  اƅخاصاااة، Ƅماااا أ  صاااعوبة اƅلصااوم افااا  اائتماااا  ومزالمااة اƅلƄوماااة ƅفقطااااع اƅخااااص فاااي 
و اادم إتباااع اأساا  ااقتصااادية فااي تقااديم اائتمااا  ، تاانعƄ  ساافبا  افاا  قاارارات   اƅلصااوم افاا  اائتمااا 
يترƄز ا نفاق ليث  لا ة إƅ  اƅلصوم اف  اائتما  بشروط اقتصادية خاصةااستثمار اƅخاص اƅذي  و ب
، وا تبادأ اƅمشااريع فاي تلقياق اƅعائاد  اادو إا فاي سانوات  ااساتثماري فاي اƅسانوات اأوƅا  ما  امار اƅمشااريع اƅ ديادو
 ،  صادر ذاتية أو خار ية ƅفمنش والقة ƅذا تلتاى اƅمشاريع إƅ  تمويم باƅعمات اƅملفية واأ نبية، سواء تم تدبيرل م  م
وافاا  اƄاا  اƅلااام فااي اƅاادوم اƅمتقدمااة ليااث تعتمااد اƅمنشاالت اƅƄبياارو فااي تموياام اسااتثمارات ا افاا  موارد ااا اƅذاتيااة ماا  
، ن د في اƅدوم اƅنامية أ  اƅمنشلت تعتمد في تمويم اƅ زء اأƄبر م  ااستثمار  اأرباح اƅملت زو وبيع اأس م اƅ ديدو
اف  اƅقروض اƅمصرفية، ƅذا ف   وفرو اƅقروض اƅمصارفية ما  شا ن ا أ  تادام زياادو ااساتثمار اƅخااص فاي  في اƅ اƅب
 .اƅدوم اƅنامية
 سعر اƃفائد  اƃثاƃث:اƃفرع 
 فاا ذا أرتفااع سااعر اƅفائاادو ، 1إ  سااعر اƅفائاادو يعتباار تƄففااة اƅلصااوم افاا  اأمااوام اƅمقترنااة ƅاسااتثمار    
تƄففة اƅلصوم اف  اƅقروض اƅتي تو ن إƅا   ارتفاعوذƅك  ƅاستثمارانخفض اƅطفب اف  اقتراض اأموام 
ذƅاك انخفااض تƄففاة  ƅاساتثماروا  ذا انخفض سعر اƅفائدو ازداد اƅطفب افا  اأماوام اƅمقترناة  ، ااستثمار
أي أننا نستطيع اƅقوم أ  اƅعاقة بي  سعر اƅفائدو وااستثمار  ي ااقة  اƅلصوم اف  اأموام واستثمار ا،
 .ئدو انخفض اƅطفب اف  ااستثمار وا  ذا ارتفع سعر اƅفا ااستثمارانخفض سعر اƅفائدو ازداد  ذاإ اƄسية.
 ااساتثمار ل ام تلدياد فاي  امشايا دورا يفعاب اƅفائادو معادم أ  إƅا  يشاير اƅعمفاي اƅتطبياقويشاير 
 ف ذا انن، اƅمتوƅدو ا يرادات ل م إƅ  Ƅذƅك بم فقط، ااستثمار تƄففة إƅ  ينور اƅمستثمر ا أ  اƅخاص،
 فا   اƅفائادو معادم تƄففاة ما  بƄثيار أƄبار معاي  اساتثمار ما  افي اا اƅمتوقاع اƅلصاوم ا يارادات Ƅانات
 اناد صاليح واƅعƄا  اƅفائادو، معادم ارتفاع وƅاو لتا  ااساتثمار طفاب م افا  ما  يزيادو  ساو  اƅمستثمري 
 ƅو اود قفيفاة إيارادات يتوقعاو  اƅمساتثمري  أ  اƅخاص؛ ل م ااستثمار يزيد ا فقد اƅفائدو، معدم انخفاض
   .  2اƅفائادو معدم انخفاض برغم اƅخاص ااستثمار ل م وباƅتاƅي ينƄمش مثا اƅسوق في معرقفة ورو 
 أƄثر اƅمتقدمة اƅدوم في اƅخاص ااستثمار ل م في اƅفائدو يؤثر معدم أ  إƅ  يشير م   ناك أ  Ƅما    
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 تو ن واƅتي اƅمدخرات ل م زيادو إƅ  يؤدي اƅدوم اƅمتقدمة في اƅفائدو معدم ارتفاع أ  اƅمتخففة؛ اƅدوم م 
 اƅفارد نفقاات ƅت طياة لتا  Ƅفايت اا و ادم ملدودياة اƅادخوم ونتي اة اƅمتخففاة اƅادوم فاي بينما ااستثمار، إƅ 
 ااساتثمار نفقاات ƅت طياة  ديادو مادخرات ƅا  تتاوفر وباƅتااƅي شيء يعني ا ƅن باƅنسبة اƅفائدو معدم فارتفاع
 1.اأخير  ذا فيترا ع اƅخاص
 سعر اƃصرف اƃفرع اƃرابع :
 2 ما زاويتي  م  إƅين اƅنور يمƄ  ااستثمار اف  اƅصر  سعر ت ثير إ    
 فاي ااساتثمار افا  تا ثيرل يتوقا  اأ نبياة مقابام اƅوطنياة اƅعمفاة صار  ساعر ت ثير إ اƃطلب:  جاƈب -أوا
 ي عفان  اذا فا   ملفياة مادخات افا  ا نتااى فاي يعتمد Ƅا  ف ذا اأخير،  ذا طبيعة لسب اƅقطاع اƅخاص
 اƅخاص اƅقطاع Ƅا  إذا أما ، اانخفاض أو اارتفاع لاƅة في سواء اƅصر  ƅسعر اƅمباشر ا  اƅت ثير بعيدا
 يتا ثر ي عفان اأمار  اذا فا   اƅخاار ي، اƅعااƅم ما  واƅخادمات اƅسافع اساتيراد افا  اƅعمفياة ا نتا ياة في يعتمد
 ƅفلصاوم أƄبار وطنياة نقاود ƅادفع منطر سيƄو  أنن اƅوطنية اƅعمفة صر  في سعر انخفاض Ƅم مع سفبا
 ينتشر ومنن اƅمنت ة واƅخدمات اƅسفع أسعار رفع في سيسا م ما و و اƅسفع واƅخدمات م  اƅمقدار نف  اف 
 أقم مقدار سيدفع أنن في ا ارتفاع Ƅم مع إي ابا يت ثر بينما ااقتصاد، في اƅسفع واƅخدمات باقي إƅ  اƅتنخم
  .اƅوطنية اƅنقود م 
 مسا متن مد  اف  يتوق  اƅصر  بسعر اƅخاص اƅقطاع في اƅعرض  انب ت ثر إ  :اƃعرض جاƈب -ثاƈيا
 قيماة ارتفااع فا   اƅخااص اƅقطااع ƅمنشالت  اي اƅصاادرات ما  Ƅبيارو نسابة Ƅانات فا ذا اƅتصديرية، في اƅعمفية
 أما بن، ينر ما و و اƅقطاع  ذا وخدمات سفع اف  اأ نبي اƅطفب ترا ع إƅ  تؤدي سو  اƅعمفة  اƅوطنية
 ƅزياادو قوياا دافعاا يشاƄم ماا و او منت اتان افا  اƅطفاب سيشا ع اأمار ف اذا اƅوطنية اƅعمفة قيمة إذا انخفنت
 يو اد ا اƅخااص اƅقطااع منت اات Ƅانات إذا أماا .اƅخاصاة ااستثمارات زيادو وباƅتاƅي اƅقطاع  ذا ا نتاى في
 . طفب أ نبي Ƅبير أو ينعدم  تماما ف نا ت ثر ا بسعر اƅصر  يƄو  ملدودا افي ا
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 اƃضرائباƃفرع اƃخامس :
تؤثر اƅنرائب اƅمباشارو سافبيا افا  ااساتثمار اƅخااص ما  خاام ت ثير اا افا  اƅادخوم اƅمتالاة ƅفقطااع       
، وتفساير ذƅاك يƄما  فاي أ   نااك ااقاة طردياة 1اƅعائفي، مما يؤدي إƅ  نقص اادخار واƅلاد ما  ااساتثمار
اب اƅادخوم اƅمرتفعاة بي  ل م اƅدخم ومساتو  اادخاار، وأ  اƅنارائب افا  اƅادخم تفارض أساساا افا  أصال
نتي ة زيادو معدات اƅنريبة اف  اƅدخم  –ذوي اƅميم اƅلدي اƅمرتفع ƅادخار، وم  ثم ف   انخفاض دخوƅ م 
 سو  يؤدي إƅ  انخفاض ل م مدخرات م وم  ثم اƅلد م  استثمارات م.
Ƅمااا أ  اƅناارائب اƅتااي تصاايب أرباااح بعااض اأنشااطة فااي اƅمشاارواات تلااد ماا  ااسااتثمار بصااورو 
مباشرو، فاƅنرائب اف  أرباح اƅمشرواات تاؤثر افا  معادم اƅعائاد اƅمتوقاع افا  ااساتثمار إƅا  نفقتان، اأمار 
اƅاذي ياؤدي إƅا  اƅلاد ما  ااسااتثمار فاي لاƅاة توقاع اƅمشارواات زيااادو ساعر اƅنارائب، يناا  إƅا  ذƅااك أ  
فقات اند تقدير اƅمادو اƅخاناعة اƅنرائب اƅمرتفعة اف  أرباح اƅمشرواات تدفع أصلاب ا إƅ  اƅمباƅ ة في اƅن
ƅفنريبة مماا ياؤدي إƅا  انخفااض اƅلصايفة ماع  ادم زياادو اادخاار اƅخااصك وƄاذƅك يمƄا  أ  تاؤدي نارائب 
ااساات اك،   و ااو مااا يتوقاا  افاا  مااد  مرونااة اƅطفااب افاا   ااذل اƅمنت ااات ي إƅاا  تخفاايض اƅطفااب افاا  
ƅااة يو ار خفااض ااسااتثمار Ƅا ثر غياار مباشار اƅمنت اات ممااا قاد يااؤدي إƅاا  خفاض ااسااتثمار، وفااي  اذل اƅلا
 ƅفنريبة.
 ومزاحمته ƃلقطاع اƃخاصاإƈفاق اƃحƂومي اƃفرع اƃسادس :
 ما  إƅيان اƅنوار يمƄا  ااساتثمار اƅخااص افا  ƅفدوƅاة اƅعاماة اƅميزانياة فاي اƅع از أو اƅفاائض تا ثير إ       
 :2اƅتاƅية اأوناع ن د أ  يمƄ  ليث زوايا، ادو
 اذا  فا   واƅمرƄزياة، اƅعمومياة ا دارات ƅمختفا  اƅتسايير نفقاات ƅت طياة اƅلƄومي ا نفاق أغفب Ƅا  إذا -أوا
 وباƅتااƅي واƅخادمات، اƅسافع  اذل مصادر أن اا ساتƄو  اƅخااص اƅقطااع ƅمؤسساات مشا عا سايƄو  اƅوناع
 زياادو إƅا  اƅمؤسساات  ذل تف   أو اƅخاص، ااستثمار ل م م  يزيد ممامنت ات ا  اف  إنافيا سيخفق طفبا
 اƅخ؛... واƅتطوير اƅتدريب ا  طريق إنتا يت ا
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واƅموانئ   Ƅاƅطرقات اƅتلتية اƅبنية مشاريع ودام  نشاء مو ن اƅلƄومي ا نفاق م  معتبر  زء Ƅا  إذا -ثاƈيا
أنان   اƅخااص؛ ƅفقطااع Ƅاذƅك مشا عا سايƄو  اأمار ف اذا اƅاخ،...واƅمااء اƅƄ ربااء وماد واƅسادود واƅمطاارات
ف او  يخار  اناب وما  Ƅبيارو، ماƅياة أابااء افي اا وياوفر اƅخااص اƅقطااع مؤسساات امام وارو  ما  سيلسا 
 .واƅخدمات اƅسفع اف  اƅطفب زيادو وباƅتاƅي إنفاق م ƅزيادو يدفع م ما اƅسƄا  معيشة مستو  يلس 
 اƅخااص، اƅقطااع في اا يساتثمر م ااات فاي ƅاساتثمار مو ان اƅعاام ا نفااق ما  معتبار  ازء Ƅاا  إذا  -ثاƃثةا
 بشروط اƅقروض اف  اƅدوƅة ستلصم ليث، ذƅك ابئا ƅفقطاع اƅخاص م  خام مزالمة اƅلƄومة فسيشƄم 
 ، و او ماايعر  با ثر ا زالاة ،اƅمتخففاة اƅادوم فاي اƅلاام  او Ƅماا اƅمنووماة اƅبنƄياة ƅسايطرت ا افا   ميسارو
ويعتبر أثر ا زالة اƅ انب اأ م اƅذي يرتƄز افين معارنو  اƅسياسة اƅتوسعية فاي شاƄم زياادو ƅإنفااق اƅعاام 
اƅذي يعتبر أسا  اƅنشاط ااقتصادي في Ƅم دوƅة ، ويقصاد با ثر ا زالاة إبعااد وا  قصااء اƅقطااع   ، ليث أنن
ƅتعرياا   او مشااƄفة نادرو اƅمااوارد ، إذ أ  واƅفƄارو اƅرئيسااية اƅتاي تفسار  اذا ا اƅخااص ماا  اƅنشااط ااقتصااادي ،
ارتفاااع ا نفاااق اƅعااام يااؤدي إƅاا  تلااوم اƅمااوارد اƅنااادرو ماا  اƅقطاااع اƅخاااص إƅاا  اƅقطاااع اƅعااام نتي ااة ارتفاااع 
 .معدات اƅفائدو
فا   اƅزياادو فاي ا نفااق اƅعاام قصاد تلفياز ااقتصااد تاؤدي إƅا  اƅلاد ما  اƅبطاƅاة  ولسب اƅنورية اƅƄنزية
 ارتفااعو عم اƅمست فƄي  يلسو  بارتفاع دخوƅ م ، وƄنتي ة ƅذƅك يرتفع  اƅطفب اف  اƅنقود بشƄم يؤدي إƅا  
نفاااق  اا  معاادات اƅفائاادو وماا  ثاام ياانخفض ااسااتثمار مشااƄا مااايعر  ب " أثاار ا زالااة "، فاا ذا مااوم  ااذا ا 
اƅقفيام فاي ل ام اƅنااتج ،  Ƅاارتفااعطريق اƅنرائب ف   اارتفاع فاي معادات  اƅفائادو سايƄو  منخفناا تماماا 
 إذاقوبم  ذا ا نفاق بزيادو في ارض اƅنقاود فاذƅك ƅا  ياؤدي إƅا  أياة ت ييار فاي معادات اƅفائادو ، أماا  إذاأما 
 :1فذƅك يؤدي إƅ  بروز نواي  م  أثر ا نفاق موم ا نفاق ا  طريق اƅدي  اƅعام بطرح سندات لƄومية
اƅعاام  ا  طرياق ااقتاراض بطارح ساندات لƄومياة  ا نفااقأنان نتي اة ƅرفاع  إذاأثر ا زالاة اƅلقيقاي :  
 فذƅك سو  يؤدي إƅ  ارتفاع معدات اƅفائدو وانخفاض ااستثمار اƅلقيقي .
فا    ارض  اƅعاام ، ا نفااقمياة ƅتمويام بساندات لƄو  ااقتاراضاƅماƅي :نتي اة ƅف اوء إƅا   ا زالةأثر  
اƅسندات اƅلƄومية في اƅسوق اƅمااƅي يازداد ويرتفاع مع اا معادات اƅفائادو بشاƄم يازيح اƅقطااع اƅخااص 
ماا  اƅسااوق اƅماااƅي ، إذ اناان وتبعااا ƅنوريااة  تفناايم اƅساايوƅة فاا   زيااادو  اارض اƅسااندات اƅلƄوميااة مااع 
اƅنقادي يادفع بااأفراد إƅا  طفاب معادات فائادو مرتفعاة ƅلياازو اƅساندات اƅلƄومياة غيار  اƅمخازو ثباات 
                                                 
 .418، ص بولينر رقية ، مر ع سابق  1




وفاااي اƅقطااااع أاƅساااائفة ، و اااذا ماااايؤدي إƅااا  انخفااااض ااساااتثمار اƅخااااص ساااواء فاااي اƅساااوق اƅمااااƅي 
 اƅلقيقي.
 اƃديون اƃخارجية: اƃفرع اƃسابع 
باارز Ƅااذƅك اƅع ااز فااي اƅلساااب اƅ اااري Ƅ لااد أ اام ملااددات ااسااتثمار اƅخاااص خاصااة فااي اƅاادوم اƅناميااة، فاƅااديو     
اƅخار ياة تعتباار مشاƄفة مزدو ااة اƅتا ثير افاا  اقتصااديات اƅاادوم اƅنامياة، ف ااي تعاد اƅمصاادر اأساساي ƅتموياام اسااتثمارات 
اƅرأساماƅية ما  يات ومعادات ومصاانع ، فاا ناير ما  نماو خطط اƅتنمية م  اƅعمات اأ نبياة اƅازماة اساتيراد اƅسافع 
اƅديو  اƅخار ية اف  اƅدوƅة إذا ما ألس  است ام اƅقروض في مشاريع استثمارية م دية وداامة ƅفنمو ااقتصادي، و ي 
مو اد ساداد أقسااط  اƅلاƅة اƅ اƅبة اف  اƅدوم اƅنامية اƅفقيرو في اƅمرالم اƅمبƄرو ƅعمفية اƅنمو ااقتصادي وƅƄ  انادما يلاي 
اƅقروض واƅفوائد افي ا ف   ذƅك يؤثر سفبا اف  مناخ ااستثمار ويمثم نزيفا اف  اƅموارد اƅشليلة م  اƅنقد اأ نبي اƅذي 
 :1يتوفر ƅفدوƅة اƅنامية، وبذƅك تؤثر سفبا اف  ااستثمار اƅخاص م  خام ادو قنوات
خار ياة افا  أساعار اƅفائادو اƅساائدو ااƅمياا، وافا  ساعر يعتماد ل ام اƅادفعات اƅسانوية ƅخدماة اƅاديو  اƅ  -أوا
صر  اƅعمفة اƅوطنية، وأينا اف  معدات اƅتبادم اƅت اري فلفاوم مو اد ساداد اƅاديو  يƄاو   اادو مصالوبا 
بلاƅة م  ادم اƅت Ƅد لوم ما يمƄ  أ  تتبنال اƅدوƅة م  سياسات ت د  إƅ  تاوفير اأرصادو اƅƄافياة ما  اƅنقاد 
فارض اƅنارائب أو اƅرساوم اƅ مرƄياة أو بوناع قياود افا  تاداوم اƅنقاد اأ نباي وماا إƅا  ذƅاك اأ نباي ساواء ب
 م  إ راءات مما ي عم ƅسداد اƅقروض ت ثيرا سفبيا اف  ااستثمار اƅخاص.
بعض أرصدو اƅعمات اأ نبية سواء م  اائد اƅصادرات أو م  اƅقاروض اƅ ديادو قاد ياتم تخصيصا ا  -ثاƈيا
 تمويم استثمارات  ديدو.م  ئمة بدا ƅسداد اƅقروض اƅقا
اƅلساب اƅ اري م  اƅاديو  اƅخار ياة أ  يفقاد اƅدوƅاة اأ فياة ƅاقتاراض فاي  في:  م  ش   اƅع ز اƅƄبير ثاƃثا
أسواق اƅمام اƅعاƅمية اأمر اƅذي ينيق اف  اƅقطاع اƅخاص فرص اƅلصوم اف  اƅتمويم اƅازم ƅاستثمار، 
 ر ي، فيؤثر ذƅك سفبا اف  ل م ااستثمارات اƅ ديدو اƅممƄنة.ويرفع م  تƄففة اƅتمويم اƅخا
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 ااستقرار ااقتصادياƃفرع اƃثامن:
بادو   يقصد بااستقرار ااقتصادي بف ة اƅتواز : تلقياق اƅتاواز  ااقتصاادي اƅاداخفي  اƅتووا  اƅƄامام       
 تنخمي واƅتواز  ااقتصادي اƅخار ي  اƅتواز  في ميزا  اƅمدفوااتي.
يعد اƅت ير في معدم نمو ارض اƅنقود ما  أ ام مؤشارات ااساتقرار ااقتصاادي اƅƄفاي، لياث تانعƄ  
 ذل اƅت يرات اف  معدم اƅتنخم ومستو  اƅناتج واƅعماƅة واƅطفب اƅƄفي في ااقتصاد، وم  اƅمتوقع أ  يؤدي 
م اƅوناع ااقتصاادي ادم استقرار معادم نماو  ارض اƅنقاود إƅا  زياادو  ادم تايق  قطااع اأاماام لاوم مساتقب
اأماار اƅااذي ياادفع م إƅاا  ت  ياام تنفيااذ مشاااريع م ااسااتثمارية فبساابب اƅطبيعااة غياار اƅترا عيااة ƅاسااتثمار، فاا   
اƅمساتثمري  يفنافو  اانتواار لتا  يتاوفر ƅادي م اƅمزياد ما  اƅتصاورات لاوم اƅمساتقبم، وباذƅك تناا  تƄففاة 
ر، Ƅماا  ااء فاي دراساة " ارتي " و"فانوفاا" أ  خفاض معادم اانتوار ƅترفع م  تƄففة اƅفرصة اƅبديفة ƅاساتثما
نمو ارض اƅنقود في موا  ة اƅتنخم أو اƅع ز اƅمستمر في اƅلساب اƅ اري ƅن ت ثير سفبي اف  ااساتثمار 
 :1اƅخاص م  خام ثاث قنوات
ممااا يخفااض اƅمعاادم اأمثاام  :  تقييااد  اارض اƅنقااود يااؤدي إƅاا  زيااادو فااي سااعر اƅفائاادو اƅلقيقااياƃقƈةةا  اأوƃةةى
 ƅاستثمار.
تقييد ارض اƅنقود يتسبب في نقص اأرصدو اƅمتالة ƅفبنوك ƅتوƅيد اƅقاروض اƅازماة ƅتمويام   اƃقƈا  اƃثاƈية :
 ااستثمار.
فاة إƅا  نقاص فاي اƅطفاب اƅƄفاي :  قد يتسبب خفض معدم نمو ارض اƅنقود إذا استمر ƅفتارو طوياƃقƈا  اƃثاƃثة
اأسعار مما يس م في تقفايص أربااح اƅمنشالت فتقام قادرت ا افا  اƅتمويام اƅاذاتي ƅمشااريع ا في مستو   وتدني
 ااستثمارية وباƅتاƅي يؤثر سفبا اف  إ ماƅي ااستثمار اƅخاص.
واƅمؤشااار اأخيااار واƅ اااام ƅعااادم ااساااتقرار ااقتصاااادي  اااو أرقاااام اƅع اااز فاااي اƅلسااااب اƅ ااااري ƅميااازا  
و ود ف  و تمويفية ساƅبة  ااستثمار اƅمخطاط أƄبار ما  اادخاار اƅقاوميي  اƅمدفواات فو ود  ذا اƅع ز يعني
ا باد ما  تمويف اا إمااا بقاروض خار ياة أو باسااتثمارات خار ياة مباشارو أو باƅساالب افا  االتياطاات اƅنقديااة 
 ƅفدوƅة، و ميع ا تعني زيادو في ارض اƅنقود. 
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  ااجتماعيةاƃمطلب اƃثاƈي:اƃعوامل اƃسياسية و 
 :تتمثم اƅعوامم اƅسياسة واا تمااية اƅازمة ƅنمو اƅقطاع اƅخاص في    
  ااستقرار اƃسياسياأول:اƃفرع 
إ  توفر ااستقرار اƅسياسي Ƅ لد مقومات اƅبيئة اƅسياسية وشƄم اƅطبقة اƅلاƄمة، واأونااع اƅلزبياة 
ت سياسااية واقتصااادية أو اƅطبقيااة، ودر ااة اƅااواي واƅننااوى اƅسياسااي، وƄاام مااا يترتااب افاا  ذƅااك ماا  مشااƄا
أ  اƅاادوم اƅتااي تسااود ا أوناااع سياسااية ليااث ، مناااخ ااسااتثماري  تعتباار ماا  اƅعواماام اƅملااددو ƅف وا تماايااة
غيااار ديمقراطياااة وغيااار مساااتقرو ا يمƄن اااا أ  تاااوفر اƅمنااااخ اƅمناساااب ƅاساااتثمار، خاصاااة ااساااتثمار اƅخااااص 
فعادم ااساتقرار ياؤخر  ، ااستثماروباƅتاƅي تلد م  قدرو ااقتصاد اف  استيعاب وتووي   اƅوطني واأ نبي،
م    اة  ما  خطاوات اƅتنمياة اƅمرساومة أنان يفناي بااأمور إƅا   ادم اƅت Ƅاد و ادم اƅناما  إزاء اƅمساتقبم، 
يان أماواƅ م إƅا  دوم اƅنامياة إƅا  تو ƅااببر اام اأاماام خاصاة   ، تقرار  اذاوما    اة أخار  ياؤدي  ادم ااسا
مشاارواات ا تنااي  إƅاا  بناااء اƅتنميااة فااي ااقتصاااد اƅااوطني أو إƅاا  اƄتناز ااا وونااع ا بعياادا  اا  م اااات 
 ااستثمار. 
وفاي دراساة  ا   ، وفيما يتعفق بش   اƅعاقة بي  ااساتقرار اƅسياساي وااساتثمار افا  اƅمساتو  اƅت ريباي 
" أ  ااساتقرار اƅسياساي ياؤثر فاي اتخااذ اƅقارار isaB .S .Rأو ار " اناصار اƅمنااخ ااساتثماري وأوزان اا اƅتر يلياة،
%، وقد قامت اƅمؤسسة اƅعربية ƅنما  ااستثمار بتصني  Ƅم م  اƅعناصر اƅملفزو واƅعناصر 36ااستثماري بنسبة 
إƅ  م مواات م  ليث ترتيب  –اƅمعوقة ƅاستثمار طبقا ƅبلث قامت بن اف  اينة م  اƅمستثمري  في اƅدوم اƅعربية 
أ ميت ااا فااي اتخاااذ قاارار ااسااتثمار، وقااد  اااءت اƅم مو ااة اأوƅاا  ƅفعناصاار اƅملفاازو ƅاسااتثمار متناامنة تمتااع اƅدوƅااة 
 .1اƅمنيفة بااستقرار اƅسياسي وااقتصادي Ƅعنصر أوƅي ملفز ƅاستثمار
 ااستقرار اƃتشريعي اƃفرع اƃثاƈي :
ƅسياساة ااساتثمارية ƅفدوƅاة أو ƅفتعبيار ان اا فاي Ƅافاة نوالي اا ااقتصاادية يعتبر اƅتشاريع أداو ƅتر ماة ا
واƅماƅية وا دارية وغير ا، وتشريعات ااستثمار إما مباشرو و ي اƅتي تنصب اف  امفياة تنوايم اساتثمار رأ  
 .. اƅخ. اƅمام، وا  ما غير مباشرو و ي اƅتي تتعفق بقواني  اƅنقد اأ نبي، وقواني  اƅتصدير وااستيراد.
                                                 
 .4، ص  1002، اƅمع د اƅعربي ƅفتخطيط ، اƅƄويت ، اƃخاص اƃقطاع ƈمو في دور اƃمرأ ،ربدي رندو 1




وƅماا Ƅانات اأونااع اƅتشاريعية ألاد أ ام اƅعناصار اƅماؤثرو فاي تƄاوي  اƅمنااخ ااقتصاادي اƅاذي يعمام 
اƅمنافسة اƅدوƅية افا   اذب ااساتثمارات اƅخاصاة يصابح ت يئاة اƅبيئاة  فين اƅمستثمر، ف نن في وم تعاوم لدو
اƅقانونية م  خام ونوح اƅقواني  اƅمنومة ƅاستثمار واستقرار ا مطفبا  و ريا ƅتلسي  بيئة ااستثمار، ورفاع 
تاي يوفر اا در ة اƅثقة في  دارو اƅنوام ااقتصاادي ƄƄام، فاƅلماياة اƅقانونياة وتسايير اƅمعاامات وا  اراءات اƅ
ا طاااار اƅقاااانوني اƅسااافيم Ƅف اااا أمااور تشااا ع افااا  ااساااتثمار، وتسااا م فاااي ماانح اƅمساااتثمر اƅشاااعور بااساااتقرار 
فبقاادر ن اااح اƅاادوم فااي إصاادار اƅتشااريعات اƅمائمااة أوناااا ا  اƅلقيقااي اƅمطفااوب ƅاسااتثمار طوياام اأ اامك
م افا  اƅمزياد ما  ااساتثماراتك وأشاارت اƅداخفية واƅمت اوبة مع اأوناع اƅعاƅمية بقدر ما تان ح فاي اƅلصاو 
اƅدراساات  ناا إƅا  أ  اƅبيئاة اƅقانونياة اƅمائماة ƅاساتثمار ي اب أ  يسااند ا نواام سياساي وقناائي يعمام فاي 
ساساة وسااراة، وأا يƄااو   نااك تنااارب فااي اƅقاواني  واƅقاارارات اƅخاصااة بااساتثمار أو Ƅثاارو فااي تعاديات ا، 
 سمة قواني  وقرارات ااستثمار.فنا ا  أ  تƄو  اƅمرونة  ي 
و اتخااااذ قااارارات لاااووناااول ا يقفااام تلفياااز اƅمساااتثمري  نوافااا  ذƅاااك، فااا    ااادم شااافافية اƅتشاااريعات 
وتوقاع اƅعادوم  ا  اƅقاواني  اƅمطبقاة يمثام  ااما  و رياا فاي  ااساتثمار، فعادم اƅت Ƅاد ما  اساتمرار اƅسياسايات
اƅتشااريعي ي عام اƅمسااتثمري  يتارددو  فااي ااختياار مااا بااي  إااقاة اƅتوسااع ااساتثماري،Ƅما أ   ادم ااساتقرار 
اƅقيام باستثمارات  ديدو، أو اات ال نلو اƅمشرواات ذات اƅعائد اƅƄبير واƅسريع. وقد أبارزت إلاد  اƅدراساات 
أنن م  اأمور اƅتي ت عم اƅتشاريعات معوقاة ألياناا ƅاساتثمار اƅخااص،  ادم تاوافر اƅعادد اƅƄاافي ما  اƅقنااو 
صااي  فااي اƅفااروع اƅلديثااة ƅقااانو  اأامااام، مثاام اƅفااروع اƅتااي تنطبااق افاا  اƅت ااارو واƅشاال  اƅبلااري، اƅمتخص
 .واأامام اƅمصرفية واƅمباني وشؤو  اƅمد  واƅبيئة ...اƅخ 
 : اƃبƈية اƃتحتية اƃمادية وااجتماعية :اƃفرع اƃثاƃث
اقاة واƅماوانئ وااتصااات، إناافة إƅا  ƅدوƅاة ماا، اƅطرقاات واƅط واا تمااياةتشامم اƅبنياة اƅتلتياة اƅمادياة 
تلساي  معيشاة  تتمثم فاي اƅخادمات اأساساية فائادو مزدو اة، اƅتعفيم اأساسي واƅصلة، وƅتƄاوي  وتعزياز  اذل
 .1اƅفقراء بصورو مباشرو، وتمƄي  نمو اƅشرƄات وتوسع ا
ا قفيمياة، وا  ƅا  إثقاام تؤدي اƅطرقات ذات اƅنواية اƅرديئة إƅ  منع اƅمنت اي  اƅصا ار ما  دخاوم اأساواق 
اƅمنت ي  اƅƄبار بعبء مشاƄم نقص في اƅمداخات اأساسية أما اƅبنية اƅتلتية اƅتي تتم صيانت ا بشƄم  يد، 
فم  ش ن ا تعزيز اƅت ارو ابر تسريع امفية نقم اƅسفع واƅمواد اƅخام، وت مي  استدامة ا نتاى اƅمƄثا  ƅفطاقاة، 
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ابر تقنياة اƅمواصاات واƅمعفوماات أمارا  ااتصامب وƅذƅك صار نما  في اƅوقت اƅمناس ااتصااتوت مي  
ا في رأ  اƅمام اƅبشري، وا سيما اف  صعيد اƅتعفيم واƅصالة،  ااستثمارƄذƅك ، باƅغ اأ مية في اƅسنوات اأخيرو
فاي  ااساتثمارات أ  إذ ترسي اƅداائم ƅنمو اƅقطاع اƅخااص، واƅقاو  اƅعامفاة اƅسافيمة واƅمتعفماة،  اي قاو  اامفاة منت اة
 اا تماايااةم ااام اƅصاالة واƅتعفاايم ي ااب أ  تشاامم اƅقطااااي  اƅخاااص واƅعااام افاا  اƅسااواء، وا   تعزيااز اƅبنيااة اƅتلتيااة 
ونما  استفادو ذوي اƅدخم اأدن  م  خادمات تعفيمياة ااƅياة اƅنواياة وبƄففاة معقوƅاة،  او أساا  م ام ƅتنمياة اƅقطااع 
 اƅخاص.
 اƃفرع اƃرابع :حƂم اƃقاƈون 
تتم وفق م مواة م  اƅقواني  اƅمƄتوبة اƅتي م  ش    Ƅم مواط  إتباا ا ،  عني لƄم اƅقانو  أ  قرارات اƅلƄومةي
اادƅاة ونواام  ة وتشƄم اƅقواني  أساسا  و ريا ƅبناء قطاع خاص راسخ ، م  دو  إطار قانوني شفا  وسافطة قناائي
إداري منص  ت دم اƅمسااي اأخر  اƅتي ت د  إƅ  تعزيز تنمية اƅقطاع اƅخاص ، لت  أن ا تخفا  تبعاات سافبية ، 
وباƅتااƅي يتعاي  افا  اƅلƄوماات اƅوطنياة وناع نواام يساا م فاي تخفايض تƄااƅي  اƅعمفياات وي عف اا قابفاة ƅفنفااذ ، إ  
ممارساات اأاماام اƅرسامية صاعبة وتادفع باƅشارƄات إƅا  أ  تصابح غيار  اأنومة اƅقانونية اƅمربƄة واƅمتناقناة ت عام
ية اƅتي توا ن اƅمواط  في اƅدوم اƅنامية تعاƅج م  خام م  اƅمسائم اƅقانون % 08، وتو ر ألد اƅتقديرات أ   رسمية 
د أ  يخفاض معادم  أنومة شائعة أو غير رسمية ، مايفقي اƅفوم اف  اƅفسااد بلساب تقاديرات اƅبناك اƅادوƅي يمƄا  ƅففساا
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 . ، وعراقيل ƈموƉاƃمبحث اƃثاƃث:مساهمة اƃقطاع اƃخاص في اƃƈمو ااقتصادي 
قاائم افا  إنتااى اƅثار و وتاوفير  نشاط اقتصادي لقيقاي ƅتلقيقيعتبر اƅقطاع اƅخاص اƅقاادو اƅرئيسية 
يسااااير وفق ااااا اƅنشاااااط   ديناميƄيااااة افاااا  اƅمااااد  اƅطوياااامو مناصااااب اƅعماااام بشااااƄم يساااامح بخفااااق وتياااارو نمااااو 
ااقتصااادي، إذ تؤƄااد ماادار  اƅفƄاار ااقتصااادي افاا  اخااتا  تو  ات ااا افاا  أ  اƅقطاااع اƅخاااص وفااي واام 
ƅرئيساي ƅعمفياة اƅنماو ااقتصاادي وذƅاك انطاقاا توافر  مفة م  اƅشروط اƅتي تعƄ  بيئة نشاطن  و اƅملرك ا
ما  امفياة ااساتثمار وتاراƄم رأ  اƅماام، لياث أنان ونوارا ƅماا يتلمفان ما  تƄااƅي  وƄاذا ƅفمنافساة اƅساائدو فاي 
اƅسااوق فاا   اƅƄفاااءو فااي اأداء واƅتنواايم اƅملƄاام ƅفنشاااط واƅعماام افاا  اƅت ديااد واابتƄااار بشااƄم ديناااميƄي  ااو 
ق اƅاربح وما  ثام اƅملافواة افا  مƄانتان فاي اƅساوق بماا يانعƄ  إي اباا افا  امفياة اƅنماو اƅسبيم اƅوليد ƅتلقيا
 ااقتصادي  .
 اƃƈمو ااقتصاديفي اƃقطاع اƃخاص  مساهمة: اƃمطلب اأول
 نبا يتمياز مماا انطاقاا واا تمااياة ااقتصادية ميةاƅتن تلقيق في ملوريا دورا اƅخاص اƅقطاع يلتم
 أ ميتان م  يزيد ما و ذا واا تمااية، ااقتصادية اƅم اات شت  في ƅفت ثير تؤ فن إمƄانيات وخصائص م 
 يƅياات افا  اƅترƄياز نارورو إƅا  ااقتصاادية اƅسياساة بصاانعي يادفع بشاƄم اƅنشااط ااقتصاادي فاي ودورل
 . ƅنشاطن اƅمناخ اƅمناسب وتوفير تطويرل
 أنان إذ دوƅاة، أي فاي ااقتصاادي اƅنشااط وتطور ƅقيام اأساسية اƅرƄيزو بمثابة اƅخاص اƅقطاع ويبرز
 ااقتصاادية اأدبياات أ  إا اƅعاام، اƅقطااع توا اد وام فاي نشااطن أبعااد بخصاوص اƅقائماة ورغام اƅ دƅياة
 ومزد ار، دينااميƄي اقتصاادي ƅنشاط اƅت سي  في يفعب ا اƅتي اƅƄبيرو اأ مية إƅ  تشير م  اختاف ا وباƅرغم
 وتفعيام اƅخااص اƅقطااع ƅنشااط اƅمتƄامام ا طاار بمثاباة تعتبار اƅتاي اƅشاروط ما   مفاة وام تاوافر فاي وذƅاك
 .اƅلياو ااقتصادية في أدائن
اƅقطاااع اƅخاااص واƅنمااو  وفااي  ااذا ا طااار تؤƄااد اƅعديااد ماا  اƅدراسااات و ااود ااقااة قويااة بااي  أنشااطة
اناي نلاو اقتصااد اƅساوق  ومع تو ن اƅسياسات ااقتصادية في اƅعقادي  اأخياري  ما  اƅقار  اƅمااقتصادي ، 
ف   اات ال نلو اااتماد اف  اƅقطاع اƅخاص وتنفيذ برامج اƅخصخصاة أد  إƅا  زياادو فاي نسابة اساتثمارات 
ا  ƅ  زيادو نسبة ااستثمارات اƅخاصة إƅ  اƅنااتج اƅملفاي و  اƅقطاع اƅخاص إƅ  م مم ااستثمارات م  نالية ،
 .1ا  ماƅي م  نالية أخر  
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Ƅماااا أ  Ƅفاياااة وا  نتا ياااة  نامياااةاƅتو ااان زياااادو ااساااتثمارات اƅخار ياااة فاااي  ااادد مااا  اƅااادوم اƅوقاااد  ااازز  اااذا    
استثمارات اƅقطاع اƅخاص تفوق Ƅفاية وا  نتا ية استثمار اƅقطاع اƅعام ، ليث خفصت  ادد ما  اƅدراساات إƅا  
ستثمارات اƅعاماة ƅاي  أ   ناك ت ثيرا اي ابيا واسعا اف  اƅنمو مصالبا ƅاستثمارات اƅخاصة مقارنة بت ثير اا
 ااذا فلسااب ، باام أƄاادت اƅدراسااات أ  اƅتاا ثير ااي ااابي ƅفقطاااع اƅخاااص افاا  اƅنمااو ااقتصااادي يفااوق تاا ثير 
اƅقطاع اƅعاام بمارو ونصا  ،واƅتاي تاربط در اة اساتثمار اƅقطااع اƅخااص ب داماة اƅتنمياة واƅنماو ااقتصاادي فاي 
 اƅم تمعات.
دوƅاة نامياة وتقاار  باي  فاافياة  05د ا اƅبنك اƅدوƅي شمفت ي نتائج دراسة أا1يتنم  اƅ دوم رقم   
 ااستثمار اƅعام واƅخاص .
 
 )8991-0791قطاع اƃعام واƃخاص (اƃستثمار مقارƈة بين  فعاƃية ا  :)1جدول رقم (
 اƃƈسبة اƃمئوية  اƃوحد  :                                                                                 
 مƈخفض متوسط عاƃي اƃبيان
 3.81 9.91 6.42 إ ماƅي ااستثمار إƅ  اƅناتج اƅملفي ا  ماƅي 
 9.9 9.11 51 ااستثمار اƅخاص
 4.8  8 5.9 ااستثمار اƅعام
 %3اقم م   % 3و  5بي         %5اƄبر م       معدم نمو اƅناتج اƅملفي ا  ماƅي سنويا
اƅصاندوق  ,مشرواات اƅبنية اأساساية واا تمااياة اآثار اƃماƃية وااجتماعية ƃتمويل اƃقطاع اƃخاص,قصيورادي اƃمصدر :
 .101   ،اƅعربي
و اود ااقاة مو باة باي  ل ام ااساتثمار اƅخااص ومعادات نماو  ي 1رقام   يبدو وانالا ما  اƅ ادوم
فعنااادما Ƅانااات نسااابة ااساااتثمار اƅخااااص ƅفنااااتج اƅملفاااي ا  مااااƅي ااƅياااة بلااادود  اƅنااااتج اƅملفاااي ا  مااااƅي،
سنويا ، وأخيرا ف نن مع انخفاض  % 5و  % 3تراولت معدات نمو اƅناتج اƅملفي ا  ماƅي بي    %9.11
انخفناات معاادات نماو اƅناااتج اƅملفااي   %9.9نسابة ااسااتثمار اƅخااص إƅاا  اƅناااتج اƅملفاي ا  ماااƅي إƅا  
 اƅعام Ƅانت ااƅية نسبيا ومساتقرو نسبة ااستثمار أ   سنويا ، وذƅك اف  اƅرغم م   %3اƅي إƅ  مادو  ا  م
وا  ذا Ƅاناات  ااذل ا لصااائيات تاادم افاا  شاايء ف ااي تاادم افاا  أ  اƅƄفاااءو اƅنساابية  اƅتااي تتميااز ب ااا اسااتثمار 
 اƅقطاع اƅخاص مقارنة مع استثمار اƅقطاع اƅعام .




يااااذƄر أ  اƅاااادور اƅمتنااااامي ƅفقطاااااع اƅخاااااص فااااي اƅنشاااااط ااقتصااااادي منااااد اƅعقاااادي  اƅماناااايي  قااااائم افاااا  و 
 :1اافترانات اƅتاƅية
تميز اƅقطاع اƅخاص بƄفاءو ااƅية مقارنة مع اƅقطاع اƅعام مما يؤدي إƅ  توفير في اƅموارد اƅماƅية وتلسي  اأداء  
 .في م ام اƅخدمات اƅتي يوفر ا
ƅخاص اف  اƅقطاع اƅعاام فبماا يخاص ت مياع اادخاار اƅملفاي واأ نباي وتو ي ان إƅا  اƅمشااريع يتفوق اƅقطاع ا 
 .زيادو معدات اƅنمو ااقتصادي وباƅتاƅي زيادو دخم اƅفردفي اأƄثر ربلية اأمر اƅذي يسا م 
افا  ت دياد  يتص  اƅقطاع اƅخاص ب تباع أساƅيب إدارية لديثة وƄذƅك باستعمام تƄنوƅو ياا متطاورو مماا يساااد 
فاي اأصوم اƅثابتة وزيادو  ودت ا في ااقتصاد اƅملفي ورفع نواية اƅقو  اƅعامفة اƅبشارية مماا ياؤدي إƅا  اƅزياادو 
 .ا نتا ية
با نااافة إƅاا  ذƅااك يااؤدي تلوياام اƅمؤسسااات اƅعامااة إƅاا  اƅقطاااع اƅخاااص إƅاا  إزاƅااة اأاباااء اƅماƅيااة اƅتااي Ƅاناات  
 اƅخسائر اƅتي ƅلقت باƅشرƄات اƅعامةتتلمف ا موازنة اƅدوƅة نتي ة 
ااستثمار في اƅقطاع اƅخاص يسااد اف  نماو اقتصاادي واƅلاد ما  اƅفقار إذ أ  اƅقطااع اƅخااص اƅملفاي اƅقاوي  
يساتطيع  واƅفعام يشƄم انصرا أساسيا في نمو ااقتصاد اƅمستدام؛ فعبر توفير فرص اƅعمم وفرص توƅيد اƅادخم
 م  اƅفقر.اƅقطاع اƅخاص تقديم وسائم ƅفلد 
ي با   تتنام  اساتراتي يات اƅلاد ما  اƅفقار 5002يوصي تقرير مشروع اأƅفية اƅتابع ƅأمم اƅمتلادو  
، إساتراتي ية ماا  شا ن ا تعزياز اƅقطااع اƅخااص اƅملفاي وتوƅياد اƅاادخم ةاƅمساتندو إƅا  اأ ادا  ا نمائياة ƅأƅفيا
مية، وا  شراك اƅقطاع اƅخاص في امفية تلقياق ƅففقراء، إ  تلفيز وتنمية اƅقطاع اƅخاص اƅملفي في اƅدوم اƅنا
،  2أ اادا  اقتصااادية وا تماايااة ، صااارا يشااƄا  شاايئا  فشاايئا  انصاارا  أساساايا  ماا   اادوم اأامااام ا نمااائي
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، اƅصندوق اƅعربي ƅإنماء   اآثار اƃماƃية وااجتماعية ƃتمويل اƃقطاع اƃخاص ومشروعات اƃبƈية اأساسية وااجتماعيةادي قصيور،2
 .101، ص ، اƅƄويتااقتصادي 

















 .06،ص 1002بيروت ،  اƅ امعية ، اƅداراƃخاص اƃقطاع ودور اƃدوƃة دور ترتيب إعاد  اƃخوصصة ،اƅل ازي اƅمرسي :اƃمصدر 
 
 ت اƃتي تواجه تطور اƃقطاع اƃخاص اƃعراقيل واإخفاقا اƃمطلب اƃثاƈي :
 ماا خاام ما  فقاط ƅاي  ونارورية  اماة  اد مسا ƅة  اي دوƅاة أي في اƅخاص اƅقطاع تطوير مس ƅة إ      
  اد قناايا ما ب اا   يتعفاق مماا انطاقاا أيناا وا  نماا اي ابياة، يثاار ما  ااقتصاادي اƅنشااط فاي يترتاب ان اا
 اƅعوامام ما   مفاة اƅخاص،و نااك اƅقطااع تطاور ما  تلاد اƅتاي واƅعراقيام اƅعقباات خاام متمثفاة ما  لساساة
  :نواي  إƅ  تقسيم ا يمƄ  ااقتصادي اƅنشاط في اƅخاص اƅقطاع تطور م  تلد قيود بمثابة تعتبر اƅتي
 اƃماƃية اƃفرع  اأول: اƃقيود 
 : 1من ا ون د اƅخاص اƅقطاع مؤسسات تمويم امفية تم  اƅتي اƅقيود و ي    
 اƃمال رأس تƂلفة -أوا
 افا  رأ  اƅلصاوم سابيم فاي اƅخااص اƅقطااع مؤسساات قبام ما  اƅمدفو اة اƅفائادو فاي تتمثامو    
 نمو ا في ثم وم  تمويف ا امفية اف  تؤثر اƅتي اƅعناصر أ م م  وتعتبر ƅنشاط ا، اƅنروري اƅمام
ارتفااع اƅطفاب افا  ااقتاراض :  من اا اƅماام رأ  تƄففاة ارتفااع فاي اوامام ادو وتطور اا، وتساا م
خاصااة فيمااا يتعفااق باا ثر اƅمزالمااة افاا  ااقتااراض بااي  اƅقطااااي  اƅعااام واƅخاااص ، ممااا يسااا م برفااع 
مااع اƅعفاام باا   ااقتااراض اƅلƄااومي اƅمباشاار ماا  اƅبنااوك واƅمؤسسااات  ،أسااعار اƅفائاادو افاا  اƅقااروض
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ارتفاااااااع مسااااااتوى لنفااااااا ا ساااااا    اااااا  ال اااااا ة -
  واإسكان والتع يم

 
 نمو اقت ادي -

 
 خدمات اكب  ل فق اء-

 
 انخفاض معدل الفق -




ƅماƅيااة أƄثاار ماا  ااقتااراض غياار اƅمباشاار  اا  طريااق اƅسااندات اƅلƄوميااة فااي اƅاادوم اƅناميااة  ، Ƅااذƅك  ا
 در اة وارتفااع وارتفااع معادم اƅتناخم أساعار اƅصار  تقفباات اƅماƅياة، اƅوسااطة تƄااƅي  ارتفااع
 تؤدي بسعر اƅفائدو إƅ  اارتفاع . اƅمخاطرو
  اإقراض سياسات -ثاƈيا 
 سياساات ثقم تا ثير م  يزيد اƅمصرفي اƅقطاع م  ااستدانة طريق ا  اƅتمويم يلتف ا اƅتي اأ مية إ      
 اƅاازم اف  اƅتمويام اƅخاص اƅقطاع مؤسسات لصوم إمƄانية اف  Ƅبير بشƄم اƅبنوك تتبع ا اƅتي ا قراض
  .ااقتصادية أنشطت ا وتطوير ƅمتابعة
فاي  ااساتثمارية مشااريع ا بلƄام ترغاب واƅتاي اƅخااص اƅقطااع مؤسساات ما  اƅعديد ف   اƅصدد  ذا وفي     
توافر اا  ƅعدم اأموام رؤو  ƅسوق اƅدخوم اف  قدرت ا ادم بسبب اƅقروض، طريق ا  اأ م طويم اƅتمويم
اƅسياساة  أ  نوارا تطفبان ماا افا  اƅلصاوم فاي صعوبة ت د تƄاƅيفن، ارتفاع أو ƅذƅك اƅمطفوبة اƅشروط اف 
   اة ما  ƅفسايوƅة ƅلا ت اا نوارا اأ ام قصاير اƅتمويام افا  باأساا  ترتƄاز اƅبناوك ما  ƅفعدياد ا قراناية
 اƅقطااع افا  اƅتمويفياة اƅقياود ما  مزياد فاي يساا م ماا و او أخار ،   اة ما  اƅتساديد ادم وƅتفاادي  مخااطر
  .1 وتطورل نمول وتيرو نع  يؤدي إƅ  بما اƅخاص
 لاأموا رؤوس أسواق تطور درجة-ثاƃثا
 من اا اƅملفياة ساواء اƅمادخرات فاي   فاب اƅماƅياة اƅعوƅمة وم وفي اƅمتطورو اأموام رؤو  أسواق تسا م    
 سندات طرح أو أس م طرح ا  طريق إما يƄو  اƅذي اƅتمويم تƄاƅي  خفض ش نن م  ما و و اƅخار ية، أو
 م  ينيق اƅƄافي باƅشƄم رؤو  اأموام أسواق تطور ادم ف   وافين اƅتمويم، طاƅب يتخذل ذياƅ ƅفقرار تبعا
 .ااقتصادي اƅنشاط في نع  أدائن إƅ  يؤدي بشƄم اƅخاص اƅقطاع مؤسسات أمام اƅمتالة اƅتمويم فرص
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 اƃماƃية غير اƃفرع اƃثاƈي:اƃقيود 
 اƅقطااع تطاور سافبا افا  تاؤثر واƅتاي اƅماƅياة غيار اأخار  اƅقياود م   مفة اƅماƅية اƅقيود غرار اف   ناك   
 :يفي Ƅما وتبرز اƅخاص
 اأعمال مƈاخ وضعية-أوا
 فاي وأدائان اƅقطااع اƅخااص وناعية افا  Ƅبيار  اد تا ثيرا ƅ اا دوƅاة أي فاي اأاماام منااخ وناعية إ      
 تلƄام اƅتاي واƅتشريعات اƅلƄومياة وا  راءات اƅنوابط  مفة إƅ  تشير ن ا وأ خصوصا ااقتصادي، اƅنشاط
  .ن وانب بمختف  اƅخاص اƅقطاع نشاط
ماد   تلادد مؤشارات توƅيفاة ما  انطاقاا إƅي اا اƅنور يتم اأامام مناخ ونعية ف   اƅدوƅي اƅبنك ولسب     
 "اƅقانونياة اƅتصانيفي اƅترتياب مؤشارات" باي  ماا تنقسام و اي دوƅاة، Ƅام فاي ااقتصاادية اأنشاطة أداء سا وƅة
 قاانوني ب اناب ارتباط اا ما  انطاقاا اƅمساتثمري  لماياة ومؤشار اائتماا  افا  اƅلصاوم مؤشار فاي وتتمثام
 اƅبنااء، تاراخيص اساتخراى اƅت ااري، اƅنشااط بادء :مؤشارات فاي اƅمتمثفاة "واƅتƄففة اƅوقت مؤشرات"و  يلƄم ا،
 مؤشارات و اي اƅت ااري، اƅنشااط تصافية اƅعقاود، إنفااذ اƅلادود، ابار اƅت اارو اƅنارائب، دفع تس يم اƅعقارات،
 ما  اأامام مناخ ونعية تد ور ف   وافين ، أدائ ا في اƅمست رقي  واƅتƄففة اƅوقت قيا  أسا  تقوم  اف 
 أ  بلƄم ااقتصادي، اƅنشاط في اƅخاص تطور اƅقطاع اف  اƅƄبير اأثر ƅن مؤشرات م  ƅ ا أشير ما خام
 اƅنشاط في اƅخاص اƅقطاع توا د م  يلد أ نبيي  مما أو Ƅانوا ملفيي  سواء اƅمستثمري  نفور إƅ  يدفع ذƅك
 .ااقتصادي
 :اƃموازي اƃسوق-ثاƈيا
 ƅتعماد إما اƅداخفي اƅخام، اƅناتج لسابات نم  تس م ا اƅتي ƅفدخم اƅموƅدو اأنشطة Ƅافة بن ويقصد      
 اƅموƅادو  اذل اأنشاطة أ  وا  ماا اأنشاطة،  اذل ا  باƅƄشا  اƅمرتبطاة اƅقانونياة ااƅتزاماات ما ت رباا   إخفائان
 .1اƅدوƅة في اƅسائد اƅقانوني ƅفنوام مخاƅفة تعد ƅفدخم
فاي  شاراي غيار منافساا يعاد Ƅونان فاي اƅخاص اƅقطاع تطور اف  اƅموازي ƅفسوق اƅسفبي اأثر ويت ف       
اƄا    أقام، ب ساعار وخدماتان منت اتان تصاري  افا  يساااد مماا تƄااƅي  أياة يتلمام ا ااقتصاادي اƅنشااط
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دفاع   أ م اا تƄااƅي  ادو تلمام ان اا ين ار وقانونياة، رسامية بطريقاة تشات م اƅتاي اƅخااص اƅقطااع مؤسساات
 اƅمنافساة، افا  اƅقادرو ادم لاƅاة فاي ي عف اا بشاƄم وخدماتان تانمنت ا أساعار ارتفااع في يسا م مما اƅنرائب
 فاي اƅمساتثمري  رغباة ما  يلاد مماا اƅموازي، اƅسوق طر  م  اƅمفƄية ƅلقوق خرق م  ين ر ما زيادو  اف 
 توا اد اتسااع ما  يلاد بشاƄم ƅفمنافساة نزيان مناخ توافر بعدم اƅمسبق ƅعفم م اƅمخاطرو اƅسوق  وتلمم دخوم
 .ااقتصادي اƅنشاط في اƅخاص اƅرسمي اƅقطاع
 ةاƃحمائي واƃتشريعات اƃقواƈين-اثاƃث
 اƅشراƄة وقوااد وااستيراد وقواني  اƅتصدير اأموام رؤو  ƅلرƄة اƅمنومة اƅقواني   نا باƅذƄر ونخص       
 فاي خصوصاا اƅخااص اقتصاد اƅقطااع لماية  و من ا اƅ د  يƄو  واƅتي واأ نبي، اƅملفي اƅمام رأ  بي 
 بااƅخبرو اƅ اƅاب فاي اƅاذي يتمياز اأ نباي اƅخااص اƅقطااع مشاارƄة ما  اƅلاد خاام ما  وذƅاك اƅنامياة، اƅادوم
 .اƅملفي اƅخاص اƅقطاع تطور اف  إي ابية انعƄاسات وƅن اƅمتطورو واƅتƄنوƅو يا
 اƃمƈافسة غياب-رابعا
 رئيساي بماد  بشاƄم  يرتبط ااقتصادي اƅنشاط في ومسا متن نمول وتزايد اƅخاص اƅقطاع تطور إ     
 ما  اƅتطاور افا  ƅفمؤسساات اƅرئيساي اƅادافع تعتبار Ƅون اا ااقتصاادية، اƅليااو فاي اƅمنافساة نواام تطور
 اƅنشااط فاي أدائ اا افا  إي اباا يانعƄ  بماا اƅ واناب مختفا  فاي واابتƄاار ا باداع خاام امفياات
 في أدائ ا اف  إي ابا ينعƄ  بما اƅ وانب مختف  في واابتƄار ا بداع  ذا امفيات واف  ااقتصادي،
 تلريار افا  اƅعمام و ا لتƄاار امفياات ما  اƅلاد يتو اب ف نان اأساا   اذا وافا  ااقتصادي، اƅنشاط
 اƅƄفااءو ارتفااع م  ان ا ينعƄ  وما ƅفمنافسةاƅم ام    فتح ثم وم  اƅسوق اتساع م  يمƄ  بما اƅت ارو
 .1اƅخاص ƅفقطاع ااقتصادي اأداء في
 اƃعام اƃقطاع مƂاƈة تعاظم-خامسا
ƅفقطاع  ااقتصاديتؤثر سفبا اف  تطور اƅنشاط  ااقتصاديإ  تزايد مƄانة اƅقطاع اƅعام في اƅنشاط 
، وا  ƅ  غياب اƅمنافسة وبروز  م    ة ااقتصاديةليث أ  ذƅك يسا م في اƅلد م  توافر اƅموارد  اƅخاص،
م    ة أخر ، واف   ذا اأسا  ف نن يتو ب اƅلد م  دور اƅقطاع  ااقتصاديفي اƅنشاط  االتƄارات
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م  م  خاƅن إƅ  اƅلد اƅذي ا يؤثر سفبا اف  نشاط اƅقطاع اƅخاص وين ااقتصادياƅعام في اƅنشاط 
 .ااقتصاديتلقيق اأداء اأفنم ƅفنشاط 
وتبرز امفية اƅخوصصة Ƅ لد أ م اƅعوامم اƅرئيسية في اƅلد م  دور اƅقطاع اƅعام وتزايد مƄانة  
، إذ أنن م  خاƅ ا يمƄ  فتح اƅم ام أمام توسع اƅمفƄية ااقتصاديةاƅقطاع اƅخاص وتفعيم دورل في اƅلياو 
بشƄم  ااقتصادي، و ذا ما يزيد م  اƅمنافسة في اƅنشاط ااقتصاديةم  اأنشطة اƅخاصة ƅتشمم اƅمزيد 
واƅت ديد واƅتسويق ونوم ا دارو واƅتسيير مما ينعƄ  إي ابا اف  امفيات  اابتƄاريتطفب تطوير امفيات 




















يعتبر اƅقطاع اƅخاص رƄيزو ااقتصاد اƅلر اƅذي يستند إƅ  يƅية اƅسوق اƅلرو واƅمنافسة اƅتامة ƅتلديد  .1
أسعار اƅسفع واƅƄميات اƅمنت ة واƅمست فƄة ، ويشمم اƅقطاع اƅخاص Ƅم م  اƅقطاع اƅخاص اƅماƅي 
 وم.تنوم وغير اƅمنتوغيرا اƅماƅي اƅم
قطاع اƅخاص منذ بداية اƅثمانينات ابر وصفات اƅبنك Ƅانت اƅدا و إƅ  امفية اƅخوصصة وتش يع اƅ .2
ة مفا يم ادو اختففت لسب اختا  اƅبالثي  وق اƅنقد اƅدوƅي وقد تناوƅت اƅخوصصاƅدوƅي وصند
 وافماء ااقتصاد.
ت د  امفية اƅخوصصة إƅ  زيادو اƅمنافسة وتلسي  اأداء ااقتصادي وتوسيع اƅمفƄية وتقفيص  .3
 وير أسواق اƅمام .ا ز اƅموازنة وتنشيط وتط
يتطفب تنمية اƅقطاع اƅخاص توافر م مواة م  اƅعوامم اأساسية اƅمرتبطة بمناخ ااستثمار اƅخاص    .4
ااستقرار و سعر اƅفائدو ، من ا  م مواة م  اƅعوامم ااقتصادية مثم نمو اƅناتج اƅملفي اا ماƅي 
ت اƅتنخم واƅتواز  اƅماƅي اƅداخفي ااقتصادي م  خام استقرار مؤشرات اƅتواز  اƅƄفي مثم معدا
واƅخار ي  ومستو  اأرباح Ƅما يتطفب نمو اƅقطاع اƅخاص توفر م مواة م  اƅعوامم اƅسياسية 
 اƅمتمثفة في ااستقرار اƅتشريعي واƅسياسي وتوفير اƅبيئة اƅقانونية  اƅداامة ƅ ذا اƅقطاع. واأمنية
تؤƄد اƅعديد م  اƅدراسات و ود ااقة قوية بي  أنشطة اƅقطاع اƅخااص واƅنماو ااقتصاادي ، وأ  نماو  .5
أ  اƅتا ثير ااي ااابي افاا  ا نتا ياة ياارتبط بشاƄم وثيااق بااساتثمارات اƅخاصااة  ، بام أƄاادت اƅدراساات 
بط در ااة ƅفقطاااع اƅخاااص افاا  اƅنمااو ااقتصااادي يفااوق تاا ثير اƅقطاااع اƅعااام بماارو ونصاا  ،واƅتااي تاار 
 استثمار اƅقطاع اƅخاص ب دامة اƅتنمية واƅنمو ااقتصادي في اƅم تمعات.
يوا اان تطااور اƅقطاااع اƅخاااص م مو ااة ماا  اƅعراقياام  تنااع  مسااا متن فااي اƅنشاااط ااقتصااادي من ااا  .6
ما و ماƅي Ƅسياسة ااقراض وماد  تاوفير اƅتمويام اƅاازم وتƄففاة  اذا اƅتمويام ومن اا ماا و غيار مااƅي 































 الفصل الثاني :
أثر تطور المعروض النقدي على  
 نمو القطاع الخاص  
 




 تمهيد :   
يحتللللقطاع لللاصقطارلللاوقيا طق حا يلللاقالللاقطاتƊ يلللاقطة تنلللايياقاطةيت اهيلللاقطƊ   لللاق  لللاقيت يللل ق للل ق للل ق
 للايل  ق لليا Ƌقه للاققاهلل طق،ارنللا وقتله لل قا تللي ي قاللاقاللتاقطا يللاة قطة تنللايياقاقطةيت اهيللاقإ كاƊيللا 
ت لاي قاتلااي ققآايلا طاƊاا قطة تناييق الكلقيلياصقنلاƊااقطاسياسلاقطة تنلايياقإالاقال ا يقطات كيل قه لاق
هل طقطخريل قطال يق،قيƊ لاقطاع لاصقطارلاوق ل قرل لقتل طكاقطةسلت  ا قطارلاوقطا Ɗلا قطا ƊاسللقاƊالا  قحيل ق
اااااط للقطة تنلايياق Ɗ لاق لاهاقيطر لاقكلي  قطاƊلات قق،تل  ق ل ق ي اهلاق ل قطاااط للقطة تنلايياقاطةيت اهيلا
اأ ل قسلا قطائا لييقاطاسياسلاقطاƊعييلاقاطاال ط لقا Ɗ لاق لاهاقرلا ياقكسلا قطانل  قاطالييا ققطإي اااطا ح اق
ه للاقƊ للاقطاع للاصقاسللا قطائا للييقاطة ت للا ققضقطاƊعللييقاقالل ق اتسللت ي قي طسللتƊاق ا اللاقأ لل قƊ للاقطاقطارا ييللا
 طةسلت  ا ي طاعل ط  طترلا  الا طا تحك لا اطاااط لل طا حلييط   ي طسلا طة تناييا ظ ياطاƊ طهت  قحي قطاراو
 يا لا طال ي طا ي  طالا طائكل  ه لا أغ   ا يعاا Ɗظ يا أƊ اق  اك طاراطو، طة تناييي  طا تاا  ي        
 يا Ƌ ايكلا  اليعا  يلاة  الا طاالاا طاع لاص يا  حنل Ɗي  يƊ لا طارلاو، ا ع لاص طا  لاي ي ا  لاا طخ اايلا
علل ط قطةسللت  ا يقطارللاوقحيللاقطا حلليييقا قا لليقكاƊلل ق لل ق للي قطاااط لللقق،قطخ اللاق ااي يللاقاط  الل طاياقتƊظي يللا
الاقطاح علاقطة تنلايياقا ليقطرت ل ق أيقطاƊظ يلا قطاƊعييلاقحلالقققتلي ي Ƌا اضقطاƊعييقالاقطة تنلايقا لي ق طا
  قر لقتي ي Ƌقه اقحياقطة ت ا قاه اقضقطاƊعييقه اقطاƊاا قطةست  ا يقاطة تناييقاقا ق  ي قتي ي قطا














 ض اƃنقدي و عر ماƃماهية اƃمبحث اأول : 
طا ال اضقطاƊعلييقا علا   قضقطاƊعييقا كاƊات قا  يات قاقا ق سƊتƊاالق  قر لقهيطقطا  ح ق ئ ااقطا
ضقطاƊعللييق لل قطا لالل ط قطاتللاقتللي  قاللاقه  يللاقƊ للاقطاع للاصقطارللاوق لل قرلل لقتي ي هللاقاقالل ق حيلل قيات ل قطا،
 .  ايلقسا قطائا ييقاه اقحياقطة ت ا ،قه اققطا  لقطاك اقاه اقطةست  ا ق
 ض اƃنقدي ومƂوناته و عر ممفهوم اƃ: اƃمطلب اأول 
ا Ɗ اق  قي  قأƊل ق تييل قيطر لاقا لƊ اق ل قيل  قق،طاƊعييقا  يات ضقاقا ق طرت  قطاا  اءقااقتا ي قطا
 ي اصقطاƊعايقطا تاا يقر لقات يق  Ɗياق ايƊاق  قƊعايقياه يققيات  أƊ قه اقطاا ااققحي قأƊ ق تيي قرا ياق
ققاا  قƊعايق.
 ض اƃنقديو عر ممفهوم اƃ اأول:اƃفرع 
ضقطاƊعييقت لكقطاك يلاق ل قطاƊعلايقطا تلاا يقالاقاتل يق  Ɗيلاق ايƊلا،قاطاتلاقيلتاقتحييليهاقهلاييقاقا ق يعنيق اا
ق.1  ق   قطاس  ا قطاƊعييا
اطاتاقطاناي يقه قطا Ɗكقطا  ك يققاطاƊعايقطا ساهييقطاƊعييقطاك اق  قطاƊعايقطاا ياققاقيتكا قطا ا اضق
 اإاللاااقا Ɗعللايقطاكتا يللاققأاقƊعللايقطاايط للصققاطاتللاقق،ي كلل قأ قتنللي هاقطار يƊللاقطاا ا يللاققأاقطا Ɗللكقطا  كلل يق
قطاتاقت  لقطاƊس اقطخهظاقااقطة تناييا قطاحيي ا.تحي  اقطا Ɗاكقطاتيا ياققاق
اƊعللايقه للاقطا سللتا قأ لل قك يللاقطقضقطاƊعللييقااعللاقاالييقهاط لللق Ɗ للااقالل ق  تحييلليقطاقƊللكقطا  كلل ييعلااقطا قق
اييا.قا لل اكقيعللااقطا Ɗلللكق الليلقطاƊ لللا،قا سللتا قطا ااهيللاقطة تنلللقطاالللااقااسلللاا قاحااللاقطاƊالللا قطة تنلللايي،
طاتاقتني هاقطا Ɗاكقق قأي اقااقحياقطاƊعايقطاكتا ياك اقيل   اا يقه اقحياقطاƊعايقطاا ياقق ااتي ي طا  ك يق
قسياسللاقطاسللامقطا ئتاحللاقي للا ي، Ɗ للاقتييلل ق الليلقطةحتيللا اقطإ،قاهلل طق اةهت للايقه للاقهللييقأياط قطاتيا يللا
قا اكقا تي ي قه اق  اه قطة ت ا .
اطا Ɗلكققنلايييللق سلاه اقكللق ل قطا Ɗلاكقطاتيا يلاق  Ɗح لاق ل اضقا  تقاكاقيكا قهƊلاكقإنليط قƊعليي
إ  قهƊلاكقط ت لا ق لي قƊعلايقطا Ɗلكق اتيلاƋقكللق ل قطار يƊلاقطاا ا يلاقاطا Ɗلاكقطاتيا يلاق،قطا  كل يق دنليط قƊعلاي
قطا  ك ي،قاقطا Ɗاكقطاتيا يا.
قضقطاƊعيي:اقا قا ئ ااقطا ق قهƊاكق ير ي
 طا يرلقطاكيƊل ي؛ -
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 اƃمدخل اƃƂينـزي -أوا
قƊعييقه اقتن اا قاس اكقطا Ɗاكقاط  ه اءقطخ اايلاقاƊالا  اضقطااقا ق اتئسي قطايات يقطا يرلقطاكيƊل يق
ا Ɗلل قتكللا قضقطاƊعللييقاقالل ق اللاقطةهت للااق تللي ي ق الليلقطائا للييقاللاقطااط  ه للالقيا قطا Ɗللكقطا  كلل ي،ق اإاللاااقإ
قضقطاƊعييقك اقي ا:اقا ق  اايااقطا
ق1 MKrdr 
قحي قي  ل:
قه ضقطاƊعاي؛قM1 -
ق  اه قطاع اض؛قKق -
ق تناي؛ا  ايلقطائا ييقه اقطاع اضققrق -
ق ايلقطائا ييقإهاييقطارناقاي قطا Ɗكقطا  ك ي.قdr -
 ل قƊعلايقطا ƊلكققM1أيقأ قاكللقك يلاققضقطاƊعليياقال ق تل  قه اقطاقطائا ييقاد قأساا قحسلقه طقطا يرل
ا اليلقطائا لييقإهللاييققr لي ق الليلقطائا لييقه لاقطاعل اضقا  تنللايققطا  كل يق ل ت  قإييا يلاق للاائ مقطا ايلاي
طائا ييقيا طقها اقااقر مقطاƊعيقا  اكقاد ق  ط  لاققيا اقاسا قاقطةتياƋقطاكيƊل يقطارناقاي قطا Ɗكقطا  ك يق
قتات يقه اقسا قطائا يي.قضقطاƊعييقيكا ق ئالقسياساقƊعييااقا ق طا
قاƃمدخل اƃنقدي: -ثانيا
اطاتلاقتكلا قا طءققطارا ييلاقطاتلاقيلتحكاقاي لاقطا Ɗلكقطا  كل يتي ي قطاعاهييقطاƊعيياقه اققيات يقه طقطا يرل
 :1اطا  اه قطاƊعيي،قهاقطا يقي  ق ي قه ضقطاƊعيقاطاعاهييقطاƊعيياقك اقي اطإنيط قطاƊعيي،ق
ق1 MBK 
قحي قي  ل:
قه ضقطاƊعاي.قM1قققق
ق  اه قطاƊعاي؛قKققق
قطاعاهييقطاƊعييا؛قBققق
ا  طققطا تحنلقه ي اق  قطا Ɗكقطا  ك ي،قحسلقه طقطا يرلقاد قطا Ɗاكقطاتيا ياقت Ɗحق  ا اق يةااقطا اط ي
اطاتاققت يقه اق  ط  اقطاعاهييقطاƊعيياتاطاƊعيياقه ق  يمقإت اصقسياساقƊعيياقإ كاƊياق  ط  اقطاعاهييققطخري 
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    ققاطاي ءقغي قطا تيطال طا يقياييقااقحيا يقطاي  ا ققق تيطالق ت   قااقطا نييقطاƊعييقي ء  قتتكا ق
أاقااقحسا ا قيا ياقاي قطا Ɗكققاقحيا يقطا ƊاكقااقطانƊيامقايي اااقطةحتيا ا قطا ن اياقأيق اقيكا قا
 ا قطا لييا قا  طقطا يرل،قاد قكا قطا  اه قطاƊعييق ستع ط،قك اقيئتقايسقأساا قطائا ييق،ق،  طا  ك ي
طاتحكاقااققاطاعاهييقطاƊعيياقايتيحقإ كاƊياقطاس  ا قطاƊعيياقييضقطاƊعاقا قطا هƊاكق ط  اق اياق ي ققاستكا 
 .1ضقطاƊعيياقا ق طاعاهييقطاƊعييا،قا  اكقتحكاقطا Ɗكقطا  ك يقااقطا
ق ض اƃنقدي ومƂوناتهو عر مطبيعة اƃاƃفرع اƃثاني :
ضقطاƊعييق  قر لقطا يرلقطاكƊ يقاطاƊعييقا أيƊاقأ قكيƊ قاقا ق إااقتا ي قطاطائ صقطاسا مقتا اƊاقااق
طخ اايلاقاƊالا  اقاط  ه لالقيا قطا Ɗلكققاط  ه لاءضقطاƊعلييقه لاقتنل اا قاسل اكقطا Ɗلاكقاقال ق اتئسلي قطاقيات لي
هكلسقت لا Ƌق تييل قيطر لاقه لاقضقطاƊعلييقاطهاقا ق  اإ اااقإااقطةهت ااق تي ي ق ايلقطائا ييقااقطاقطا  ك ي
 .يتي  ق ع ط ط قطا Ɗكقطا  ك يقضقطاƊعييق اهت ا Ƌق تيي قرا يااقا ق يي قطا ي قيئس ا قطاطاƊعيي
 يض اƃنقدو عر مطبيعة اƃ-أوا
اااا ق ييقطاتيطال،قا ناي Ƌق    لاققطاƊظااقطا ن اا  ق   قضقطاƊعييقهاقƊتاجقر مقطاƊعيقاقا ق طاإ قققق
هللقهلاق تييل قيطر لا،قأاققضقطاƊعليياقال ق اال ا يقي طسلاق  يالاقطا ل قطاأساساقااق عا   قطاكت اقطاƊعييا.ق
قرا يا.
 عرض اƃنقد متغير خارجي (حاƃة مضاعف اƃقروض) -1
تيا ياقق تا ل ق  لاقيتلاا قاليي اققياƊاقأ قر مقطاƊعيقه  قطا ƊاكقطاقضقطاƊعيياقا ق إ قطا ا صقطارا ياقا 
اهلل طق ا ت كلل قااسللا لقق،طا  كلل يقطاسللي  يقطا   عللاقه للاقهلل ضقطاƊعلليقق Ɗللك لل اكقي كلل قا ق لل قƊعلليق  كلل يقا
ق.اا تي ي قه اقطاسي ااقطا ن ايا،قاطاتاقتن حقاااااقت ا اقإ طقكا قه ضقطاƊعيق تيي طقرا ييقهييييق
 اا  للقطاƊعلييقااالل طيق ل قيا قأ قيتلي  ققيق   يعلاق سلتع اقطاعاهللييقطاƊعييلاي كل قا  Ɗلكقطا  كل يقأ قيحلي
قت يƊ لاقه  لاق الاه قطاƊعلييقك لاضقاقال ق  سلتعلقيحلييقآايلاقطاقطاƊعيياق تييل سا قاحي قأ قطاعاهييقاطا لس
ق.2طاع اض
 اطتياƋقطاا  اقيكا قك اقي ا:قق
 عرض اƃنقود  ←قروض ƃأفراد واƃمؤسسات   ←سيوƃة اƃبنوك اƃتجارية  ←اƃقاعدة اƃنقدية        
قرا يا،قاه Ƌقطخس القها:ضقطاƊعييقك تيي قاقا ق طاقهƊاكقأس القةهت ا 
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طةسللللتع اياقطاتللللاقتت تللللصق  للللاقطاي اللللا،قتعللللايقإاللللاقطهت للللا قإنلللليط قطاƊعلللليقةقيلللل ت  ق سلللل اكقطا تييلللل ط قق-
قطة تناييا؛
ط ت ا قإنيط قطاƊعيق  يك اقطاƊظلااقطا نل اا،قطال يقيرت ل ق ل ق  ليقخرل ،قا ل اكقينلالقاالصقيطالاقق-
ق.1ه ضقا Ɗعيق صقإ كاƊياقتا ي  ا
 عرض اƃنقد متغير داخلي (حاƃة مقسم اƃقروض)-2
 ايليطقق يلاققاطخال طيقاطا لسسلا قأƊل قتلا صقاسل اكقطا ƊلاكقطاتياقضقطاƊعيياقا ق اƊاقطا ا صقطايطر اقا يق
 اليقط ت كلل قخنللالق  كلل ي،قاعلليقت يليقطا Ɗللاكقطاتيا يللاقإالاقسياسللاقتاسلصقاللاقطة تلل طضقهل قسللي  يقطا Ɗلكقطا
اهل طقق،دهلاييقطات ايللقالي قطا Ɗلكقطا  كل ي ااعيلااق ق ئال  اقطاحنلالقه لاقطاسلي ااي كƊل ق ااياق ا  لاقا تح يلك،ق
اهاق اق  اهئاقطخ نييقطاƊعيياقطائا ااقق يةق  قضقطايييييقطا   القر ع اطاع اققطاتح يلقيƊ  مق  قتي ء
اتاسلللصققسلللايهاقهلللياقت لللا .قايسلللايقهللل طقطا لللا صقرنانلللاقطة تنلللاييا ،قطاتلللاقي2يسللل اق  يللل وقطاعللل اض
قأساساق اطس اقآاياقإهاييقطارنا. اايا،قحي قطا Ɗاكقتاييقطات ايلقطخساطمقطا
ق:ييقطاعاهييقطاƊعييا،ق ايسقطااكستكا قطاكت اقطاƊعيياقااقه Ƌقطاحااا،قهاقطاتاقتح   طققق
ق BKM 11أي
هاقطاƊعايقطاتاقير ع اقطا Ɗكقطا  ك يققطا  ت  اق احتيايا قإهاييقطات ايلقطاƊاي لاقهل قر لمقق1Kحي ق
قƊعايقكتا ياقأيقطاع اضقطا Ɗكيا.
 : ض اƃنقديو عر ممƂونات اƃ-ثانيا
ق:ضقطاƊعييقاقا ق  قƊاهي ق  ق كاƊا قطا ق ييطات يي ك ق
ق:ااƊان قطاتااياطاقطاتاقتتكا ق  قاأموال اƃجاهزة اƃنقدية (اƃمتاحات اƃنقدية): -1
اهاقت كقطخا طمقطاƊعيياقطاتاقيني هاقطا Ɗكقطا  ك يقاقا لاق ي لاق اƊاƊيلاقاياليق Ɗ لاققاأوراق اƃنقدية: -1.1
ق.3كلق اقهاق ايايقاي قطا Ɗكقطا  ك يقاقرا ي قهƊيقطخا طيقأاقطا لسسا قأاقطا Ɗاكقأاقطإيط ط 
القااقطاتيطالقه قك ياق  قطا ااي قطاƊئيساقاقطا Ɗكقطا  ك يقاتƊيني هقا  اƊقاطاƊعايقطاا ياق يأ قكƊعاي
(طا هلقاقطائاا)قاطاتاقأايه قايي ق اق اقا   قأ قت ا  قه ƋقطاƊعايقإااقƊعايقا ياقط ت اƊياقةقيكلا قاكللق
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ال هلق ي ت اق عا  ق ايƊياقااقطا Ɗكق اقتح ا قه Ƌقطخري يقإااقƊعايقا ياقإا ط ياقاهلاقغيل ق ا  لاقا نل  ق ا
ق.1اقتستƊيق ي ت اقإااق ايقطاعاƊا قطا يقي  اقطخا طيقطاتاا لق  ا
ايللتاقطإنلليط قااعللاقاحايللاقطا اللا   ق لل قأيلللقالل ا قطاتƊاسلللق للي قك يللاقطاƊعللايقطاا يللاقطا نللي يقاقق
قك ياقطاتياعا قطاس ايا.
اهاقطاع صقطا ايƊياقطاتاقي    اقطا Ɗكقطا  ك يقاقتسترياقااقطاياصققƃقطع اƃمعدنية (نقود اƃتجزئة):ا -2.1
اقتاييقااقكلق  يقاهاقأاكالقانياغا ق تƊاهاق Ɗ اقطاƊحاسياقاقطاحيييياقأاق ااي قأر  قاتكا ق
ق ي ت اقنيي يقاق   ت اقتس يلقه  يا قطاياصقطايا يا.
قاتƊعساقطاƊعايقطا ايƊياقإااق س ي قأساسيي قاه ا:قق
هاييق ل قطال هلقأاقطائالاقاتكلا ق ي ت لاقطةسل ياقكا  لاق سلااياقاتنƊصققعدنية رئيسية أو Ƃاملة:نقود م .أق
اعي ت اقك اي قااقسامقطا اي قاقتكا قا اق ايقإ  طءق   عاقأيقتستا لقااقإ  طءقطالييا قيا قحلياي،غي ق
 .2أ قه طقطاƊاصق  قطاƊعايقأن حقƊاي قطةستريطاقطآ 
اقتكلا ق ي ت لاقطةسل ياقكƊعليقأك ل ق ل ق ي ت لاقطائا يلاقك الي  قتنلƊصققلـة:نقـود معدنيـة مسـاعدة أو مƂم  .لق
قهاييق  قطا  اƊ  قطاحييي قطاƊحاس قاهاقتسترياق نئاقها اقاتساياقطا اا   قطايا ياقطانيي ي.
طاايط للصقاللاقطخنلللقهللاقطا  للاااقطاƊعييللاقطاتللاقيحللتئظق  للاقطا ايهللا قاللاققƃعملــة اƃƂتابيــة(نقود اƃودائــع):ا- 2
طا نلا  ق اائالل قاهل طقطاƊلاصقيسل اق لااايط صقطاحعيعيلاقغيل قأ قغاا يلاقطاايط لصقتƊاليق  ل مقأرل  قاعليقينل حق
ا ا يللقايياللاقاللاقطا ƊللكقƊتييللاقاعلل ضق Ɗحلل قالل قطا Ɗلكق للاقت كلل قهلل طقطاا يلللقاللي قطا Ɗللكقيا قأ قيسللح  قه للاق
ق.3ا ق قا اقايط صقƊاي قƊتيياقاا  ياق  ضقاقطا Ɗكقيعااق د  طضقه    قه ق  يمقطاعييقااقياات Ƌطائ
اتسلل اق للااƊعايقطاكتا يللاقخƊ للاقت كلل قتسللاياقطاللييا قهلل ق  يللمقطاكتا للاقطا حاسلل ياقاللاقياللات قطا Ɗللك قا لليق
طق ايلتاقتليطالقهل،ق4تيا يلات ا  قهيƋقطاƊعايقااقطاƊن قطا اƊاق  قطاعل  قطاتاسلصقهال قهƊليقط يهلا قطا Ɗلاكقطا
قطاƊاصق  قطاƊعايقطاكتا ياقه ق  يمقطستريطاقطاايك.
قايƊي جقتح قه طقطاƊاصق  قطاا  اق Ɗيقطاايط صقتح قطا  لقاقيƊعساقإاا:
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طاايط للصقتحلل قطا  لللقالللي قطا Ɗللاكقطاتيا يللاقاقهلللاقتاللكلقطاƊسللل اقطخك للل ق للل ق ي للاصقطاايط للصقتحللل ق 
قطا  ل.
قطاا ا يا.طاايط صقاي قطار يƊاق 
قايط صقطخا طيقاقطا Ɗاآ قاي قطا Ɗكقطا  ك ي. 
ق.1ايط صقااقطاحسا ا قطايا ياقطا  يييا 
اطاتللاقتت  لللقاللاق ي للاصقطاايط للصقاللي قطا Ɗللاكقطاتيا يللاقاقطاتللاقةقي كلل قااللا اققاأمــوال اƃﺸــبه اƃنقديــة:-3
ق  اا يق ييقطاتيطالق اطس اقطاايكا قأاقطاحاطة قاه Ƌقطاايط صقتت  لقااق:
اهللاقطاحسللا ا قطايات يللاقأاقايط للصقطةيرللا قطا ايللاييقاللي قطا Ɗللكقƃطلــب علــى اƃــدفتر: ااƃودائــع تحــت  -1.3
طاتيا يقطاتاقتياصقه ي اقطائاط يقاقتحسلقهƊيقطا  لق يا قطستا القطاايكق اكل ق اطسل اقطاليات قك لاقأƊ لاقةق
نللاح  اقأاةق ا  يللاقطاسللحلق لللاقإ قةق لليق للل ق يلللااق،ققتسللتا لقالللاقطاللياصق  االلل يق  للللقطاايط للصقتحلل قطا  للل
ق.2طستا القطا   اقطا سحالقاتسيييقطايي قأاقخيطءقطا اا   قطخر  ق(ااط يهاق  ي اقƊس يا)
تا  قطاايط لصقخيللق يƊ لاقأ لاطلقيايه لاقطا لا قالاقطا Ɗلكق لصقط تƊاهل قهل ق    لاق  للقق:اƃودائع أجل -2.3
 Ɗكق يƊ اقةقت ت  ق ييقر  قا سحلقك اقهاقطاحالق ااƊس اقا ي يقه Ƌقطاايط صق ااƊس اقا ق،قطƊع اءقأيلق اي 
ق.ا ايط صقتح قطا  لقاق ااتاااقاد قطا Ɗاكقتكاائقه Ƌقطاايط صقاق اكق  Ɗحقااط يقخنحا  اقأه اق  قسا عت ا
قاقهƊاكقهييقأƊاطصق  قطاايط صقخيلقا Ɗ اق اقي ا:ق
قطاايط صق ط قأيلقطستحعامق حييقاقه طقطخيلق حييق س عا. 
اايط صق دااا :حي قييلق  ا قات يق ايƊاق ي قا  قطا  لقاه  ياقطاسحلقƊئس ا قأيقأƊ اقتتال  قط 
قإااا قطا Ɗكق  لقه  ياقطاسحل.
 لل قأيلللقطسللتا اا اقاللاقه  يللاق ايƊللاق  لللق للاقتايهلل ققتعللياقا  Ɗللكطاايط للصقطا رننللا:قاهللاقايط للصق 
قطاا كا ق  قأيلقياصقأ احق ساه ت اقأاقياصقأيا قه اا ا.
اطلقطايلاه يق ل ااتاااقاد ق ي اصقطاكت لاقطاƊعييلاقالاقط تنلايق الي قتتكلا ق ل قيل أي قأساسليي قاه لاقطخاق
قطاƊعيياق  اااقإاي اقطخ اطلقطاا  قطاƊعييا.
ق
ق
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قاƃنقدية  اƃثاني:مقابات اƃƂتلةƃمطلب ا
،قاسلƊحاالق ل ققرل لققأهلاق كاƊاتل ق،قضقطاƊعلييقاقال ق طاسا مقتا اƊاقإااق ئ لااقطاقطا   لق  قر لق
طاتالل  قه للاق Ɗيللاقطاكت للاقطاƊعييللاق لل قرلل لقطا ي اللا قطاƊعييللاق،قا عا  ت للاققأيق ا اللاقسلل لقق  لللقهلل طقطا 
أه ياقطاƊعليقالاقطة تنلايقيƊ  لمقه لاقي  ال قا لاقيسل حق ل ق ل قإنيط هاق،قك اكقس هاقيا ط قطاƊعايقحي قأ قق
ق.تحعيمقا   اية ق
ق نقدية ومقاباتهابنية اƃƂتلة اƃ اأول:اƃفرع 
ه للاق عللا   قطاكت للاقطاƊعييللاق الليق ا اللاق Ɗيللاقطاكت للاقطاƊعييللاق لل قرلل لققئلل صسللƊتا  ق لل قرلل لقهلل طقطا
ق. ايا  ق اا ي اا قطاƊعيياقطا س ياق،قاطاتاقيتاقƊا هاق  ق   قطاس  ا قطاƊعييا
ق: بنية اƃƂتلة اƃنقدية -أوا 
اطاتللاقيلتاقƊال هاق لل قق،طا ي اللا قطاƊعييلاقطا سل ياتت  للقطااƊانل قطا كاƊللاقا كت لاقطاƊعييلا،قاللاق لاقيسل اق





  ؛M1طاكت اقطاƊعيياق اا ئ ااقطاايمق 
 ؛M2طاكت اقطاƊعيياق اا ئ ااقطااطسصق 
طاسي ااقطاك ياقا  تنايق 
 .M3
Ɗيلليق ي للاهتي ق لل ت  تي ،قا تكللا  تي ق لل ق اإاللاااقإاللاق ايللا قطاسللي ااقاتي يللصقهلل Ƌقطا ي اللا ،ق
قطا اايي :
 اايي ق تا عا،ق رنا وقطاƊعيق  قƊاحيا،قياطالصقطةحتئلاظق اخنلالقطا اايلا،قأاق ايلا قطاتئ يلمق لي ق 
قطخنالقطاƊعيياقاطخنالقغي قطاƊعييا؛
 اللللايي ق تا عللللاق حساسللللياقك يللللاقطاƊعلللليقاسلللل اكقطااحلللليط قطة تنللللاييا،قأيق ايللللا قتئالللليلقطااحلللليط ق 
 Ɗياق ايƊاقا حئظاقطخنالقطا اايا.طة تناييا،قا 
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إ قهلل Ƌقطا ي اللا ،قتسلل حقا سلل  ا قطاƊعييللا،ق ت  يلل قطات للا قطاƊعللييقطاسللƊاي،قالل  قحلليايق تاطاعللاق للصقق
تا اللا قت للا قطاƊللات قطاللا Ɗاقطإي للااا،قا اللكق لل قأيلللقتلليط كقطا رللا  قطاتاللر يا،قاطةرللت لقطاحللايقاللاق
ق حق اكق است  ط قطاƊ اقطايطر ا.طا  اية قطارا ييا،قه اقأ قيس
قاقاي اقي اقسƊت  م،ق Ɗاصق  قطاتئنيلقا  Ƌقطا ي اا قطاƊعييا.
 M0أو Bاƃقاعدة اƃنقدية  -1
ق.1اياا قإااقطاعاهييقطاƊعييا،قه اقأƊ اقطاƊعايقهااياقطاعايق  اقت كيلقطاكت اقطاƊعيياقا ي صي  لقه طقط
ال قنلئاق،قطاتاقت ا قإاي اق رت  قطاع صقطاƊعيياقطاي ياقأساساق  قطخا طمقطاƊعيياقيتكا قه طقطا ي ص
 تييلل قرللا ياق ااƊسلل اقاسلل اكقطااحلليط قطة تنللايياقاكلل اكقيراللصقا  ا للاقطا ئ االلاق لل ق لل  قطاسلل  ا ق
االمققي قه  يلاقر لمقطاƊعلاي ي صقااقتئس    اقااقطا Ɗكقطا  ك يقه اقطإنيط ،قاك ي طق اقيات يقه اقه طقطا
  حي :قHاطاعاهييقطاƊعيياققMه  اقطا  اه ق ي قطاكت اقطاƊعيياق
قق. mMH
  حي 1  m0
طا يقياييقااقحيا يقطاي  لا قاي  ل ققق تيطالق ت   قااقطا نييقطاƊعييقتتكا قطاعاهييقطاƊعييا،ق  قي ء
اقحيلا يقطا ƊلاكقالاقطانلƊيامق    قااقطةحتيا ا قطا ن اياقأيق اقيكلا قالق،قاطاي ءقغي قطا تيطالEا ق لق
قياق ل:،قا  اكقي   قا عاهييقطاƊعيRأاقااقحسا ا قيا ياقاي قطا Ɗكقطا  ك ي،قاي   قا اق لققايي ا
ق.ق HER
قاي ك قتعسياقطةحتيا ا قطاك يا،قإااق ي اهتي :قطحتيا ا قي  للقطا Ɗلكقطا  كل يق ل قطا Ɗلاكقطةحتئلاظ
 .2قاتيهاقطةحتيا ا قطا ط ييقاقطحتيا ا قإ ااياقق  ا،قاتيهاقطةحتيا ا قطا   ا ا
 :M1اƃمجمع اƃنقدي -2
ه طقطا ي صق  ققيتكا 
إاي اقأ نييقطاحسا ا قطايا ياقطا ئتاحاقانااحقطاي  ا قاي قطا Ɗلاكققا  ااقM0
ق.PCCطاتيا ياقطاحسا ا قطايا ياقاي قطار يƊاقطااا اقاطاحسا ا قطايا ياقطا  ييياق
قكاسلي قا ت لايلقيسلت يق كاƊاتل ق ل قاظيئلاقطاƊعلاييا  قه طقطا ي لصقهل قطاكت لاقطاƊعييلاق لاا ئ ااقطااليم،ق
قك اقأƊ قيتن ق ااسي ااقطا   عا.
قكا قطا  ييياقاطار يƊا).يطخا طمقطاƊعيياق+قايط صقتح قطا  لقاي قطا Ɗاكقاطااق=ق=قطا تاحا قطاƊعيياقM1
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 M2ƃمجمع اƃنقدي ا -3
قDtƊاصق  قطاايط ص،قاهاقطاايط صقخيل،قاي   قا اق لققM1ي ا قإااقه طقطا ي صق عا Ɗاق اا ي صق
)،قاتا  قطاايط صقخيلقه اقأƊ اقطخ اطلقطاتاقيايه اقطاا يلقااقطا Ɗكقاةقي    اقإةقemret à tôpéD(
ق.1ااط يقا  طقطاا يلق عا لقطستريط  اق  ق   قطا Ɗكقكع اض اƊع اءقأيلق حييقايس اقطا Ɗكق
ه طقطا ي صقي  جق لي قطاسلي ااقطاƊعييلاقا غ لاقطخهلاط قطة تنلاييي قالاقتحعيلمقطخ لاحقاطائاط لي،قاهل طق لاق
يالاققM2ضقطاƊعليي،قا ااتلاااقي كل قطاعلالقأ قطا ي لصقطاƊعلييقاقال ق يس حق ي قيالاقأال اƋقطاƊعلايقا كاƊلا قطا
ي كلل قالل   قا  ط  تلل ق لل ق لل  ققي  لللقأاسللصق ي للصقƊعللييا.قطةحتئللاظقطا ل لل قا عللايقطاالل ط يق ي للاصقاسللا ل
ق:2  قطااكلقM2طاس  ا قطاƊعييا،ق اطس اقطاعاهييقطاƊعييا،قاطا  اه قي ك قكتا اق
+قطاتاظيئللا قطاسللا  اقا نللي يقطخيلللقطا سللي يق لل ق لل  قطا Ɗللكقطا  كلل يقاطار يƊللاق+قطخنللالققM1=قM2
طاƊعيياق ااا   قطخيƊ يا+قطاتاظيئا قخيلقطايي ق ا  اقا ت ايلقطاناي يقه قطا Ɗاكقاطار يƊاق+قأس اقطخا طمق
قطاƊعيياقطاناي يقه ق لسسا قطة ت طض.ق
 . +قأا اƋقطاƊعايقM1 قطاƊعيياق=قطا تاحاM2أيق
اƃمجمع اƃنقدي -4
 M3
يس اقطا ي صقطاƊعييققققققق
قM2 سياة قطإ تناي،قايااقه طقطا ي صقطاƊعييقكللقهƊانل قطا ي لصققM3
،قاهلاقطاايط لصقطا ايلاييقالي قنلƊاييمقSالي قطا لسسلا قطا اايلاقغيل قطا نل اياقق الاااقإاي لاقطاايط لصقخيلل
طاتلااي قاطةحتيلا قاكل طقسلƊيط قطار يƊلاقطاا ا يلاقاطا كتت لاق ل ق ل  قطارلاطو،قاطا لسسلا قغيل قطا اايلاقأاق
 طا Ɗاكقطاتيا يا.قسƊيط قطار يƊاقطااا اقه اقطاا ا مقاطاتاقتا  قسƊيط قطانƊيامقطاتاقتني ها
 +قطاتاظيئا ق ني يقطخيلقاي قطا لسسا قطا ااياقغي قطا ن اياقM2=قطاكت اقطاƊعيياق اا ئ ااقطااطسصقM3
إ قطااƊان قطا عا  اقا كت اقطاƊعيياقت  لق ي اصقطاييا قطااا ييقا ني يقطاƊعيقق:قةمقابات اƃƂتلة اƃنقدي-ثانيا 
قإنليط ها ني قطاكت اقطاƊعييا،قاه طقياƊاقأ قا Ɗعايقأيل طءق عا  لاقتئسل قسل لققاا  قطاƊعيقطاتاقتكا قس لقأا
 اتاايحق اكقتستا لق ي طƊياقطا Ɗكقطا  ك يقاطاع اصقطا ن ااقك اقي ا:
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 ميزانية اƃبنك اƃمرƂزي                                         ): 2رقم( جدول 
 ااƃتزامـات اƃمـوجودات
قDOطا ايايط ق هلقاه   قأيƊ يا
قPTC  اضقا ر يƊاقطااا ا
ق  feRإهاييقت ايلقطة تناي
قBطخا طمقطاƊعييا
قORطةحتيا ا قطإي ا يا
                     . 161 رتن يقه قاسااق  ك،ق  يصقسا م،قو اƃمصدر:  
 ميزانية اƃقطاع اƃمصرفي  ):3جدول رقم (      
قطةات ط ا ققطا لايايط 
قORطةحتيا ا قطإي ا يا
قC  اض
قDطاايط صق يƊاطه ا
ق feRإهاييقت ايلقطة تناي
 . 261،قو  يصقƊئس  ƃمصدر:ا    
يتاقي  قهاتي قطا ي طƊيتي قتظ  قاƊاقطاكت اقطاƊعييلاقاطااƊانل قطا عا  لاقا لا،قاƊحنللقه لاقطا ي طƊيلاققهƊي ا
ق.طا احييقا Ɗظااقطا ن ااق(قطا يقيا لقطا Ɗكقطا  ك يقاطاع اصقطا ن ااق)
ق ي اصقطا ايايط ق(طخنال)ق=ق ي اصقطةات ط ا ق(طارناا)
قC+OR+feR+PTC+DOإي اااقطا ايايط قطا تا  قااقطا ي طƊيتي :ق
قfeR+D+OR+Bإي اااقطةات ط ا قطا تا  قااقطا ي طƊيتي :ق
قا  عا  اقطا  اي ق  اقأƊ اق ت ا عاقيƊت قاييƊا:قطةات ط ا ق=قطا ايايط 
قC+OR+feR+PTC+DO=ققfeR+D+OR+B
قC+PTC+DO=ق          D+Bين حقاييƊا:قققققققققققققققق
قعيياق=قطا عا لقا كت اقطاƊعيياطاكت اقطاƊقققققققققققققققققققققققققققق
Ɗ حظق  قر لقطا ي طƊياقطا احييقا Ɗظااقطا ن ااقأƊ قتاقطست اايقطا ايلايط قاطةات ط لا قطا ت ايالاق لي ق
أي طءقطاƊظااقطا نل ااقاهلاقطاƊعييلاقطايلاه يقالي قكللق ل قطاع لاصقطا نل ااقاطا Ɗلكقطا  كل ي،قأ نلييقطاع لاصق
طاتللللاقيعللللي  اقطا Ɗللللكقطا  كللل يقا  Ɗللللاكقطاتيا يللللا،قاأ نللللييقطا Ɗللللاكققطا نللل ااقالللي قطا Ɗللللكقطا  كللل ي،قطاعللل اض
ق.1طا ح يا
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ا ااتلاااقاللد قطا ي طƊيللاقطا احللييقا Ɗظللااقطا نلل ااقتظ لل قاƊللاق ايللايط قاطات ط للا قطاƊظللااقطا نلل ااقطتيللاƋقققققق
قطخهاط قطخر  قغي قطا ن ايا،قكاخا طيقاطا لسسا قاطاحكا ا.
أنلللالققطاƊعييلللاقتظ للل قالللاقطات ط لللا قطاƊظلللااقطا نللل ااقاهلللاقت  للللقيللل ءطق للل ق ايلللايط قأاقاااكت لللاقققق
 :قطخهاط قطة تناييي قغي قطا اايي قاك اقيعا لقطاكت اقطاƊعيياقهƊان قأر  ،قاتتكا ق  قطا Ɗايقطاتاايا
 ): اƃميزانية اƃموحدة ƃلنظام اƃمصرفي4جدول رقم (                    
 ااƃتزامـات اƃموجـودات
قطااƊان قطا عا  اقا كت اقطاƊعييا:
قDOطا هلقاطاا   قطخيƊ يا -
قPTCطاع اضقطا عي اقا ر يƊا -




 .ق161 رتن يقه قاسااق  ك،ق  يصقسا م،قو اƃمصدر:  
 : ا Ɗ قƊستƊت قأ ق عا   قطاكت اقطاƊعيياقتت  لقأساساقاا
قاتتكا ق  اي اق::اƃذهب و اƃعمات اأجنبية-1
يتكللا قطا نللييقطالل ه اق لل ق ي للاصقطاسلل ا كقاقطاع للصقطاƊعييللاقطا ه يللاقاللي قطا Ɗللكقطا  كلل يققاƃــذهب: 
 اهلييقطال هل قاعليقايسلتا لقطا نلييقطال ه اقاتي يلاقإنليط قطاƊعليقطاعلاƊاƊاق اكل قƊظل طقإه لالقƊظلااق
تع وقه طقطايا قإااقحيق اييق قاقيستا لقطا هلقااقطاتسايا قطاي ايلا قإ قهلاييق لاقت يليقطاي الاقإالاق
طسللتا القطالل هلقاللاقطا لليااها قطارا ييللاقهƊللي اقيحللي قهيلل قاللاق يلل ط قطا لليااها قأ Ɗللاءقحلليا ق
ق. لقطا هلق ايقا ط ياقهاا ياطخ  ا قطة تناييا قحي قتئعيقطايالق عت اقااقطاا   قطاا Ɗيا قإ قي 
اقيت  لقراناقااقه ل  قطةحتيلا اقطالي ااقأاقطاسلي ااقطاي ايلاقرانلاقطالياة قاƃعمات اأجنبية:  
قطخ  يكاقطا يقياكلقطاي ءقطا ااق  قاسا لقطاياصقطاي ايا.
ايل  ق نييقطا هلقاقطاا   قطخيƊ ياقه اقإنيط قطاƊعيقطا ح اقأيقيلل  قه لاقاسلا لقطالياصقطايطر يلاقق
ق.1طةستي طيقا س صقاقطاري ا اق اكقƊتيياقه  يا قطاتنيي ق
ائللاقحااللاق للاقإ طق للااق  لليق للاق ا  يللا قطاتنلليي قأاقي لللقأ للاطلقرا ييللاقطةسللت  ا قادƊلل قيحنلللقه للاق
سالقراوق اا Ɗكقطا  ك يق عا لقطاس صقطا ني يقاق  اقأ قطاا   قطخيƊ يلاقةقه   قأيƊ ياقه ق  يمقح
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تستا لقااقطا  اية قطايطر ياقاد قه لاقطا Ɗلكقطا  كل يقإنليط ق لاق ي لاق الكق ااا  لاقطاا Ɗيلاقاق ااتلاااقالد ق
إرل طجقاالاقحاالاق  لا قطااكلسقأيقالاقحاالاقطةسلتي طيقأاق،ققطاتنليي قيسل لقالاقإنليط قه  لاقا Ɗيلاقيييليي
أ اطلقرا جقطالا   قايللقه لاقطا سلتا يقأ قيلاااقيياƊل ق ااا  لاقطخيƊ يلاقادƊل قيعلياقطا عا للق ااا  لاقطاا Ɗيلاق
إااقطا Ɗكقطا  ك يقطا يقيح ال قإالاقه  لاقأيƊ يلاق  للقإ سلاا اقإالاقطارلا جقاهكل طقيلƊرئضقطحتيلا اقطاا ل  ق
قاƊعيقطا تيط ااقااقطاسام.طخيƊ ياقا  Ɗكقطا  ك يقاقتƊرئضق ا قااقƊئسقطاا  قك ياقط
ا ااتلللاااقالللد قه  يلللا قطاتنللليي قا سللل صقاقطارلللي ا قطا ح يلللاقإالللاقطارلللا جقت يللليق للل قحيلللاقطاكت لللاقطاƊعييلللاق
طا ح ياقاقك طقتاط يق لاسقطخ اطلقطخيƊ ياقإااقطا  يق  قأيلقطةست  ا قأاقطاعل اضقأاق ل ضقااط ليق لاسق
اط ليقطايليقطااا  لاقطا  لاي يقاقيحلي قطااكلسقهƊلي اقتتسل لقهل Ƌقطخ اطلقطاا Ɗياقطا ست   يقااقطارا جقاقكل طقه
ق.1طاا  يا قƊحاقطارا جقاق ااتاااقتع وقااقحياقطاكت اقطاƊعيياقطا ح يا
قاƃقروض اƃمقدمة ƃاقتصاد-ق2
اطا عنايق  قهاقطة ت ا قطا عياق  ق   قطا Ɗاكقطاتيا ياقات ايلقطاا  يا قطة تنايياق  قطسلت  ا قاقق
ايعلياقهل طقطة ت لا قإالاقطخال طيقاطا لسسلا قسلاطءقالاقنلا يق ل اضق  اال يقأاق،قإƊتاجقاقتسايمقاقطست  كق
 لمقƊعلايقايط لصق عا للقتعليياقرناقك  ياة قأاقاتحقحسا ا قاقالاقي يلصقهل Ƌقطاحلاة قتكلا قهƊلاكقه  يلاقر
طة ت ا  ق  اقيلييقإااق ياييقحياقطاكت اقطاƊعيياقاقإ اااقإااق اكقي ك قأ قت ييقطا Ɗلاكقطاتيا يلاقإالاقطا Ɗلكق
طا  كلل يقهƊللي اقتكللا ق حايللاقإاللاقسللي ااق لل قأيلللقإهللاييقرنللاق اللضقطخا طمقطاتيا يللاقأاقطة تلل طضق Ɗلل ق
Ɗيلاقيييلييقات  يلاقطحتيايات لاقاقالاقك تلاقطاحلااتي قيتييل قحيلاقطاكت لاق  اال ي قاينلي قطا Ɗلكقطا  كل يقƊعلايطق اƊاق
قطاƊعيياق اا يايي.
اطة ت للا قطا عللياقا  تنللايق نللي قطخيلللقأك لل قتللي ي طقه للاقطاكت للاقطاƊعييللاقخƊلل قهللاييق للاقيي للاق للااايط صق
طاايط للصقطةرتيا يللاقطايا يللاق(تحلل قطا  للل) قأ للاقطة ت للا قطا تاسلل قا ايلللقطخيلللقاي ت  للا ق للااايط صقخيللقاق
قه اقطاتاطاا.
 اƃخزينةاƃقروض اƃمقدمة إƃى  -3
تعللااقطار يƊلللاقطاا ا يللاق تسلليي ق ي طƊيللاقطاي الللاقهلل ق  يللمق ƊللايقطاƊئعلللا قاطإيلل طيط قطااا للاقا لللاقت  للللقق
طانƊيامقطا اااقا ي اا،قاتسااقطاي ااقإااقتحعيمقطاتاط  ق ي قهƊان قطا ي طƊياقطاتاقتسي ها،ق اك ق صقت ا ق
رل  قطاي الاقه لاقهاتع لاقطاعيلااق اظلا  قطاتكلااي قهƊ لاقك يل ط،قأقياظلا  قطاي الاقطاحيي لاقاتالاظاقيا هلاقا يلاي
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أر  ق ايسقطإ علاءقه لاقتلاط  قطا ي طƊيلاق   لاقكاƊل قظل ا ق ايالاقطخال طيققا  ل طقهƊلي اقيحلي قطرلت لقالاق
قطةرلت لطال  اقاسليقهل طقطاايل قا اطي لاقهل طققطة ت لا تاط  ق ي طƊيت اقت ييقطاي ااقإااقطا Ɗكقطا  ك يقا Ɗح اق
لق اللكقسللƊيط قتاتلل  قاي للاق  لليياƊيت اقالل قتسلل اقأ ا قطار يƊللا،قايعللااقطا Ɗللكقطا  كلل يقاتعللياقالل قطار يƊللاق عا لل
 تعيياق عا لق اكقƊعايطق اƊاƊياقانااحقطار يƊا،قاتسترياقطار يƊاقه ƋقطاƊعايقااقتي ياقتكلااي قطإƊئلامقطاالاا،ق
ط تليقايال لقي يلصقطا يلاة قا   طقت تئصقك ياقطاƊعايقطا تيط ااقاي قطخال طيقاطا لسسلا ،قك لاقأ قƊالا قطاي الاق
اينل ح ق لاط يقطاي الاقغيل قكاايلاقا لاقالاقت ايللقه  يات لا،قا ااتلاااقا لاقتتعلياقإالاققاطةيت اهياقطة تناييا
اطا اايلللاقطاسلللامقطاƊعييلللاقاط  الللاقطاي  لللا قاي للللقطا لللاط يقطاƊعييلللاقطا   لللا،قاتحنللللقهللل Ƌقطا لسسلللا قطا نللل اياق
ر يƊاق عا لقحن ا اقه اقƊعايقطاايط ص،قا  اقأ قه ƋقطاسƊيط قا اقه اقطاسƊيط قطاحكا ياقاأ ا قطاقاطاي  ا 
سللي ااقهاايللاقا الل اƊا،قادƊلل قي كلل قرنلل  اقاللي قطا Ɗللاكقطاتيا يللا،قاط  هللاييقرنلل  اقاللي قطا Ɗللكقطا  كلل ي،ق
ا ااتاااقسيتحالقيل ءق Ɗ لاقإالاقƊعلايق اƊاƊيلاقاها لاقيللييقإالاقطاتلي ي قه لاقحيلاقطاكت لاقطاƊعييلاق اا يلايي،قا ليق
ق.1 قطاتي ي ق ااƊعنا قهƊيقإت اصقسياساقتعائيا(طƊك اايا)يكاق
ا قطا Ɗللللاكقاطا لسسللللا قطا اايللللاقطخرلللل  ققئا لللللقتسلللل يعا قطا Ɗللللكقطا  كلللل يقاتسلللل يايتالللل  قهلللل طقطا عققققق
ق.ي قطا اايي ق(قطخس قاطا لسسا ق)ا  اضقطخهاط قغ
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 ƃلخزينة اƃعامةاƃمقدمة  قروض اƃ): مقابل 5جدول رقم (
ق  اضق  لقطا Ɗكقطا  ك ي:قق-ق I
ق  اضق  اا يقا ر يƊاقطااا اق(قناايا)ق - 1ققققق
ق  اضق  اا ي -قأ
ق رنااق Ɗ ا:قحسالقطار يƊاقطايا يقاي قطا Ɗكقطا  ك ي -قل
قƊعايقطاتي اقطا اياييقاي قطا Ɗكقطا  ك يق–ق2قققق







ق  اضقطا نا  قاسا  قطا لسسا قطا ااياق-ق II
قأنالقااقطاحسا ا قطايا ياقطا  ييياق–ق1قققق




ق  اضقطخهاط قطة تناييي قغي قطا اايي ق–قIII
قƊعايقطاتي اقهƊيقطاتيطالق–ق1قققق
قايط صقااقطاحسا ا قطايا ياقطا  ييياق–ق2قققق






 . 66وق ،9991،ق،قا القطايا اا،قه ا قاقتصاديات اƃنقود،قاسااق  ك : اƃمصدر
 
  :سرعة دوران اƃنقد وتطور اƃنﺸاط ااقتصادياƃمطلب اƃثاƃث 
تالل يقطاكت للاقطاƊعييللا،قح كللاق سللت  يق للي قاتلل يقاأرلل  ،قاƊ للاقطاكت للاقطاƊعييللاقةقيكسلللق اƊللاقإةق  عا Ɗتلل ق
ق ح كاقاƊ اقطاƊاا قطة تناييق  قات يقخر  .ق
ي طسللاقطاا  للاق للي قت للا قك يللاقطاƊعللايقطا تيط اللاقاطاƊاللا قطة تنللاييقات للا ƋقيعايƊللاقإاللاقتحييلليق ه  يللا
M3،قM2،قM1،قBاتئسي قه Ƌقطاا  اق اإ اااقإااقطرتيا قطا تيي ط قطا    اقاك يلاقطاƊعلايق(طا ئاهياقطا   اق
ق)قا تيي ط قطاƊاا قطة تناييق(طا اا   ،قطإƊئام،قطايرل...).
ق ي قأهاقطا ئاهياقطاتاقت  قطاƊعاي،ق ااƊاا قطة تناييقƊ ك قه اقكلق  :قا  
قس هاقتيطالقطاƊعي. -1




 سي ااقطة تناي. -2
 اƃفرع اأول:سرعة تداول اƃنقد
اقااقه طقطاالي قي كل قطاعلالق لي قأه يلاقطاƊعليقالاقطة تنلايقيƊ  لمقه لاقي  ال قا لاقيسل حق ل ق ل قتحعيلمق
 قطاƊعليقي كل قأ قتسل حق لييطءقحيلاقأك ل قأاقأنلي ق ل قطا  لاية قااعلاقا   لاية ق قحيل قأ قاك يلاق ايƊلاق ل
اسلل هاقتلليطالقاحلليطت اق  اƊللاقأƊلل قةقي كلل قاللل  قي يللاقاااايللاقƊاللا قطاƊعلليقاقتيي طت للاقإةقإ طقأرلل  ق اللي ق
طةهت للا قسلل هاقتيط الل ،قحيلل قأƊلل ق للاقي لل اق لل قاسللا لقطاللياصقاقطات للايلقخيطءق رت لل قطا اللا   قرلل لقاتلل يق
ق.1يئامق ك ي قك ياقطاƊعيقطا تاحاقر لقت كقطائت يق ايƊا
طا   احقهƊاقهاقكيل قي كل قأيطءقكللقطا الا   قهل Ƌقطائتل يق  ل Ƌقطاك يلاق ل قطاƊعلي قاقطايلاطلققاقطاسلطل
هاقأƊ قي ك قااحيط قطاƊعيقأ قتستا لقأك  ق  ق  يقر لقه Ƌقطائت يقا ƊئسقطااحييقطاƊعيياقي كل قأ قتسلتا لق
يقآرل قتكلا ق ليقطسلتا   قخيطءقأك  ق  ق اا  اقاك  اقر ي قاحييقƊعيق  قحيلا يقال يقاقير ل قالاقحيلا يقال ق
خيطءقاقت ايلق اا  اقاقهك طقاق يا قأ قيتيي قهييقطااحيط قك يلاقطاƊعليقطا تاحلاقي كل قأيطءقحيلاق الا   ق
ق.2أك  
قاقه طق اقتƊا ات قطاƊظ ياقطاك ياقا Ɗعيقائيا قاق اكق  قر لقطا اايااقطاتاايا:ق
 .T.P=VM
ق حي قأ : 
ق:قحياقطا اا   .Tق
قطااااقااساا .:قطا ستا قPق
ق:قك ياقطاƊعي.Mق
ق:قس هاقتيطالقطاƊعي.Vق
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   Ɗيا ر لقات ي أر   إاا يي    طاƊعييا طااحيي اي ا تƊتعل طاتا   ط  هيي أƊ اق تاس  ه ا اتا  
ه ا اقهƊاكق   اقأƊاطصق  قطا اا   ق ايƊاقاترت  قƊاصقطا اا   قطاتاقتتاق عا لقتيامقطاƊعيقا Ɗ اق
 طا عا  اقاتيامقطاƊعي:
طا اا   قطاتاقتƊنلقه اقطخنالقطاحعيعياق(طاس صقاطاري ا )،قأاقطا اايا،قاƊ   قا اق لاا   ق -1
 ؛T 
 ؛cT طا اا   قطاتيا يا،قطاتاقتروقطخنالقطاحعيعيا،قاƊ   قا اق اا   قق ي اص -2
 .yT  ي اصقطا اا   قطاتيا يا،قطاتاقيƊت قهƊ اقيرل،قاƊ   قإاي اق اا   ق -3
قاقاإاا يقاد قه Ƌقطا ي اها ،قت ت  قاي اق يƊ اق ا  اقطةحتاطء.
قق:1طا نييقطاƊعييقطا تيطالقااقات يق اقاد قMإ طقكا ق
ق؛ tVTMس هاقتيطالقطاƊعيقا  اا   قتكا :قق-
ق؛ ctVcTM س هاقتيطالقطاƊعيقا  اا   قطاتيا يا:ق-
ق2 ytVyTMس هاقتيطالقطاƊعيقا يرل:قق-
قطاس هاقطاتاقتلر ق اي قطةهت ا  قا اقهاق اايي قطرتيا ها ققاك ق اقها
ه اقطا اا   قق"،قاي اقطهت ي ق ي ساق"كا   يجcT ،قه اقطا اا   قطاتيا ياق"طهت ي قه  اق"ايا 
،قاي  قطة تناييي ،قأ قأاالق ي اها،قهاق ي اهاقطا اا   قطاتلاقتالاقطخنلالقyT طا تا عاق اايرلق
طا اايللا،قخ قهلل طقطاƊللاصقيت  لللقأياللاقطسللتريطاقطاƊعللي،قاخسلل القه  يلللاق ت   للاقاللاقنلللاا اقإحنللاءق رت لل ق
يتاقطاااييقإااقس هاقتحالقطاƊعيقإااقطايرلقطا حتسلقاليسق ل قرل لقطانلئعا ق للق ل قرل لقققطا اا   ،ق
ق.قطإƊتاجق ااسا قطايا ي
ق:3تحالقطاƊعيقإااقطايرلقطا حتسلقايسق  قر لقطانئعا ق لق  قر لقطإƊتاجق ااسا قطايا ي

ق
قطاƊات قطايطر اقطإي ااا.ق:قهاBIPحي :قققققق
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 سيوƃة ااقتصاداƃفرع اƃثاني :
يالل  ق الليلقسللي ااقطة تنللاي،ق يƊ للاقطاƊسلل اق للي قك يللاقطاƊعلليقطا تيط اللا،قاأحلليقطا لالل ط قطا    للاقا سللتا ق
،M2،M1،Bااامقه طقطاتا ي قي ك قحسالقهييق الية قطاسلي ااقحسللق رل ا قطاƊعليق(قطة تناييطاƊاا ق
)،قا تيي ق ستا قطاƊاا قطة تناييق(طاƊات قطا ح اقطاراا،قطايرلقطا ح اقطاراا،قطإƊئامقطا ح اقطاراا).قM3
اهاييق اقيلر ق اي قطةهت ا قطاƊات قطا ح اقطارااقاطايرلقطا ح اقطارااقأاقطايرلقطارااق ااعي اقطاسا يا،قاهاق
طا سلتا قطاالااقااسلاا .قأ لاقاي لاقيرلوقك يلاقطاƊعليقايلتاققP حيلاقطاليرلقطاحعيعلاقاققy قحيل yP  قطااكل
قطرتيا هاقحسلقأهيط قطاس  ا قطاƊعيياقأاقطاظاه يقطا  طيق ااايت ا.
يا،قأ اقطƊرئاا اقاعيقإ قط تئاصقسي ااقطة تنايقيياصق ااي  ا قإااق ياييقإƊئا  اق اقيس لقح كاقتار 
قيس لقح كاق ااكساقا  ق اقطƊرئاضقطا  لقاقطƊرئاضقطإƊتاجقات طيصق ستا قطاƊ اقطة تنايي.
حسلقطاƊظ ياقطاك ياقطاتاقتئت ضقايايقه  اقا يعاق ي قك ياقطاƊعيقطا تيط ااقاطا سلتا قطاالااقااسلاا ،ق
ي قاتي يقƊ اقك ياقطاƊعيقطا تيط ااقا  قحي قطااكلقا  س  ا قطاƊعيياقإ كاƊياقتايي قهي قا سياساقطاƊعيياق تاي
قي  لق ايلقسي ااقطة تنايق ع القس هاقتيطالقطاƊعي.
قاقتظ  قƊس اقسي ااقطة تنايق  قر لقطا اايااقطاتاايا:
BIP
ق حي قأ :ق LM
ق:ق ايلقسي ااقطة تناي.Lققققققق
ق:قك ياقطاƊعي.Mققققققق
قطاا Ɗاقطإي ااا.:قطاƊات قBIPقققققق
قك اقي كƊƊاقحسا ا قهييق اية قي ياقاسي ااقطة تنايقاق اكقااعاقا كت اقطاƊعيياقطاي ياقك اقي ا:
BIP
أيقحييقطستا القاسا لقطالياصق(قطاƊعليقطاعلاƊاƊاقق )1ML(يااحقاƊاقه طقطا ايلقت ا قق 11 MLM
قطاƊعيقطاعاƊاƊا.اقطاƊعيقطاكتا ا) قأيقت ا قس اكقطاي  ا قتياƋق
ق
BIP




قيا  قه قطاسي ااقطاك ياقا  تنايق اا اƊاقطااطسص.ق33 ML




تيلاƋقت لا قسلي ااقطة تنلايقهلااقيليطق ااƊسل اقا سل  ا قطاƊعييلاقحيل قأ قط تئلاصق اليلقسلي ااقطإ ق ا ااق
طة تنايق يقتياصقطاي  ا قإااقإƊئامقأك  قطخ ل قطال يقيللييقإالاقح كلاقتالري   قأ لاقطƊرئلاضقهل طقطا اليلق
اق ااتللاااقطƊرئللاضقاققياƊلاقاللحقالاقسللي ااقطة تنلايقطالل يقيلللييقإالاقƊعللوققطات لاي  قاقطƊرئللاضقطا  لل
قت طيصققاتي يقطاƊ اقطة تنايي.
 سرعة تبادل اƃنقد ومعدل سيوƃة ااقتصاد اƃفرع اƃثاƃث:
ق:1  قطاƊعيقطاعاƊاƊا،قا ي اصقطاايط صقتح قطا  ل،قاقايط صقخيل،قحي قM2تتكا قطاكت اقطاƊعيياق
ق7.............................2 MEMd
ق8.......................... MDD dt
ق:قطاايط صقخيل).Dtتح قطا  ل،ققطاايط صققDM ي اصقƊعيقطاايط صققق(Md
ق  قطاا  اقطاسا عاقي ك قطستر طجق اياي قأساسي :
ق،قاهاق  قطااكل:M2طا يقي  لقƊس اقطاƊعيقطاعاƊاƊاقإااقطاكت اقطاƊعيياققbطا ايلق
  bEM2
 حي :M2إااقطاكت اقطاƊعيياققDMطا يقي  لقƊس اقطاايط صققdطا ايلق
  dDMM2
ق1 dbحي :ققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققق
ه ق ي قطستا القƊعيققdه ق ي قطستا القطاƊعيقطاعاƊاƊاقااقطة تناي،قااقحي قيا  ققbيا  قطا ايلق
اللاقطا  ليط قطا تعي للاقق الليلقطخريل قيالل  قط تئاهلاق سلت  ططاايط لصقاتالي قطاي طسللا قالاقهلل طقطا يلالقأ قهل طقطا
هƊلل قاللاقطا  لليط قطا تر ئللا.قاهلل طق للاقياكللسقطات للا قاطةتسللاصقطالل يقتالل يƋقطخسللاطمقطاƊعييللاقاكلل اكقطائلل مق للي ق
ط تئاهاقااقطايالقطا تر ئاقƊظ طقااليمقاهلياققbيا  قطا ايلققس اكقطخا طيقطإييا اقƊحاقطةيرا ،قااقحي 
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  ااستثمار اƃخاصض اƃنقدي على و عر ماƃتطور  : أثراƃثاني اƃمبحث
    طةست  ا ي طاع ط  طترا  اا طا تحك ا اطاااط ل طا حييط   ي طسا طة تناييا طاƊظ يا طهت     
 يا ا طا ي طا ي  طاا طائك  ه ا أغ   ا يعاا Ɗظ يا أƊ اق  اك طاراطو، طة تناييي  طا تاا  ي     
 يا Ƌ ايكا  ايعا  ياة  اا طاااا طاع اص يا  يحن   يƊ ا طاراو، ا ع اص طا  اي ي ا  اا طخ اايا
ا يقكاƊ ق  ق ي قه Ƌقطاااط لقااقتحيييقطاع ط قطةست  ا يقطاراوقحياق طخ اا  ااي يا اط  ا طايا تƊظي يا
ا يقطرت  ق أيقطاƊظ يا قطاƊعيياقحالققاطاح عاقطة تناييااقققتي ي Ƌا اضقطاƊعييقااقطة تنايقا ي ق طا
أ قطاك سيكاققتح يلقطاƊعييطات ضقطااعيقق،ضقطاƊعييقه اقطاƊاا قطةست  ا يقاطة تنايياقا ق  ي قتي ي قطا
،قإةقاطةست  ا قطاƊعايقةت ا سقأيقتي ي قه اقطا تيي ط قطة تنايياقطاك ياق  قطاƊ اقطة تناييقاطاا اااق
 ا  اهئاقطخساا قاƊعايقايسقا اقسا ق  يااق حايييق  قر لقطاتع  ا قااقطا ستا قطااااقااساا ق،قاا
اق اطايرلق،قحي قأƊ قيحااظقهقطإƊئامآر قحاالقتح يلقطخساا قاتح يلققطتياƋاااق  ح اقتااياق   ق
طخاكا قطخساسياقا ا  اقطاك ياق ي قطاƊعايقاطخساا ق،ق اإ اااقإااق اكقا اقيات  ق تي ي قطاƊعايقه اق
Ɗعايقااقطايا قطاƊاي قاطةييا اقا قإه اءاطاا اااقا ي اقطاƊعيقطارا يياق،قاكا قطائالقققاطإƊئامطايرلق
طة تنايقا  ئك قطة تناييقكيƊ ق،قا اقتايقطاƊعايق ي يقأيطيقا   ايااقأاق ر  قا عي اق،ق لقهاقكاƊن ق
 ح كقي ك قأ قيل  قه اقسا قطائا ييقا  اكقه اقطةست  ا قاطةست  كق،قاتيي ق  اكق  ق ستا قطايرلق
اييقطاك اقاتاقت اي هاقاتن حقƊظ ياقا تاط  قطة تنƊظ ياقكا  اققإحيط طاحعيعاق،قاعيقساهاقكيƊ قااق
 قطاتيا قطاƊعييقطا يقيع ق ئاااياقك ياقطاƊعايقااقطاتي ي قه اقطاƊاا قسي قطاƊ اقطة تناييق،قاأري طقظ اتئ
طة تناييقاطهت ا Ƌقطااسي اقطااحيييقاتحعيمقطةستع ط قطة تناييقا  قر لقه طقطا  ح قسƊحاالقا اق
اƊ اقطاع اصقطاراوق اهت ا Ƌقي  لقطا ساهاققضقطاƊعييق اهت ا Ƌقي  لقطاياƊلقطاƊعييقاقا ق طاا  اق ي قطا
 .ق اهت ا Ƌقي  لقطاياƊلقطاحعيعاقا  تنايااقطاƊ اقطة تناييقاققطخك  
 ض اƃنقدي وفق اƃنظرية اƃتقليدية و عر ماƃتطور  ثرأاƃمطلب اأول:
يعنللليق ااƊظ يلللاقطاتع يييلللاقت لللكقطاƊظ يلللاقطاتلللاقƊالللي قات لللا  ق ئاللللقي لللايقطة تنلللاييي قالللاقكللللق للل ق
قاطاƊياك سكياق.قطاك سيكياطا ي ستي ق
طهت  قطائك قطاتع يييقأ قطاتاط  قطة تناييقيتحعمقيط  اق نا يقت عا ياقهƊيق سلتا قطاتالييلقطاكا للققا يق
ا قطة تنلاييقيا قا قحيلالقيرئلاقتحتل قطاياطƊللقطاحعيعيلاقا Ɗالاأ قطاƊعايق نلئت اقاسلي قا ت لايلقايسل قسل
قتي ي قه ي اق  اقيئييقحيايياقطاƊعاي.قأ قيكا قا قأيƊا




ق:1 اانيياقطآتياقيسيقƊظ ياقك ياقطاƊعايقهƊيقايا قتات
 TP=VM.....(1)
قحي قأ ق:ق
ق.:ت  لقك ياقطاƊعايقااقطاتيطال )M(
ق:س هاقيا ط قطاƊعايق  قأيلقطƊيا قطا اا   ق.ق)V(ققققق
ق:ق تاس قطخساا قاي يصقطا اا   ق.)P(ققققق
ق.ق:طاحياقطاايƊاقاي يصقطا اا   قطا Ɗي يقر لقسƊاق)T(ققققق
ااييƊاهاقةقتر جقه قكاƊ اق ت ا عاق،قحي قأ قطا   قطخيس ققق )1(ااقي عƊاقطاƊظ قيييطقااقطا ااياا
 Ɗ اقيا لقه اقحيلاقطاƊعلايق ال ا اق سل هاقتليط ا اقالاقطƊيلا قطا الا   ق ال ا اقالاق تاسل قأسلاا هاق،ق
طا الا   قطاتلاقي    لاقطا ل  قطخي ل ق،قأيقأ ققطƊيلا طا   قطخيس قيا  قه قطاƊعلايقطا سلتا  اقالاققأ أيق
ققققققققققققققققققاايااقاي ي قاا  اقاطحيي.  ااقه Ƌقطا 
 اƃطابع اƃحيادي ƃلنقود عند اƃفƂر اƃƂاسيƂي)2(اƃﺸƂل رقم قققق             
 
 قققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققققق
 , siraP , ,acimonocE ,  eriaténom euqitilop reicnanif emètsys eiannoM ,tatap erreip naeJ :ecruoS
 .3p , 2002
 
اللاقهلليƊاقإاللاقطائ الليتي قطا تا عتللي ق   للا قسلل هاقتلليطالقطاƊعللايقاقحيللاقطا اللا   قاللاقطا للي قطاعنللي ق
الاقق P ا سلتا قطخسلااااقطا   قطخيس ققMاطا تاس قاأر Ɗاق  اقاتكا قطاا  اق عتن يقه اقك ياقطاƊعايق
،قأيقيكللا قطاا  للاق2ط تئللاصقطخسللاا قا للاااكسققإاللاك  للاقط يطيقحيللاقطاƊعللايقسللا قيللييققإ طا ل  قطخي لل ق،ق
ه  لاق  ييلاقال اكقأيقتييل قالاقحيلاقطاƊعلايقالاقطاتليطالق(قهل ضقطاƊعلاي)ققطخسلاا  ي قك ياقطاƊعايقا ستا ق
ق عيط قاطةتياƋقا ستا قطخساا ق.سا قيلييقإااقتييي ق  ا لقااقطا
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 حسب Ƃينزض اƃنقدي و عر ماƃ طورت اƃمطلب اƃثاني : أثر
طائا لييقتلاقه لاق ل ط ط ققإ قطاتح يلقطاكƊ يققيع ق ي قطاتيي قالاقك يلاقطاƊعلايقال قتلي ي طقه لاق سلتا قسلا ق     
ا سللتايا قطةسللت  ا قاكلل اكقه للاقحيللاقطاتاللييلق،قاطإƊتللاجقاطالليرلقطاللا Ɗاق،قاللااƊعايقاللاقظلللقهلل طقطاتح يلللق
اليسقاسل لقآرل ق،قا Ɗلاكقتئاليلقطاسلي ااق،قأاقا Ɗعليققايس قحيايياقاااƊعيقي ك قأ قيكلا ق  غا لاقاكاƊل قƊعليط
 ق اليطاصقطا الا اقاتات ل قطآايلاقطاتلاقيƊتعللق ل قر ا لاقأ ل قطال يقت ل  Ƌقطاحايلا قإت لااقطانلئعا قاطةحتيلا
ضقطاƊعييقإااقطة تنايقحسلقاي اقطاƊظ قطاكƊ ياق  قر لق ايلقطائا ييقطا يقي  ق لي قاقا ق طاتيي قااقطا
ق   ق اط  قهاق:
حي قيتحلييق اليلقطائا لييقالاقق،قاتاط  قطاƊعييقا ي ق ايلقطائا ييات  لقطاا  اق ي قط:ققاƃرابطة اأوƃى -
طا Ɗظللا قطاكيƊلل يق ااتئاهلللق للي قطاالل ضقاطا  لللقه للاقطاƊعللايقاللاقطاسللامقطاƊعلليي،قاأيقر لللقاللاقطاتللاط  قاللاق
ق.قطا ستا قطاتاط Ɗاقا ايلقطائا ييقطاسامقطاƊعييق  قايƊ قأ قيل  قه ا
ت  لقطاا  اق ي قق،اقطةست  ا ات  لقطاا  اقطا اياييق ي ق ايلقطائا يي،قاطإƊئامقه قاƃرابطة اƃثانية:ق-
إااقأساطمقطاس صقققا  قآايا قƊعلقطاتي ي ط قطاƊعيياققطاح عاقطا يسياقطا اƊياق ايلقطائا ييقاطإƊئامقطةست  ا ي
أحلليقطاااط لللقطا ا للاقطاتللاقتلرلل قاللاقطاحسلل ا ،قهƊلليقطاعيللااق للييق الل اصقققاطارللي ا قحيلل قيات لل ق الليلقطائا لليي
ااƊرئللاضق الليلقطائا للييق(طاحعيعللا)قيلللييقإاللاقطƊرئللاضقاللاقتك ئللاقطخ للاطلقطا عت اللا،قايالليصققق1طسللت  ا ي
 ااتاااقطاتاسصقااقطةست  ا ،قا يقكاƊل ققطاا  لاقطااكسلياق لي ق اليلقطائا ليي،قا لي قطإƊئلامقطةسلت  ا ي،قهلاق
ق.2)CEMطاعاهييقطاتاقه اقأساس اقت Ɗاقيطااقطاكئاءيقطاحيياقا  أس الق(
ا سلتا قطا  للقطاك لا،قااƊا لاقأ ققق:قات  لقطاا  اقطا ئت الاق لي قطإƊئلامقطةسلت  ا ية اƃثاƃثةاƃرابط -
طƊتعالق ƊحƊاقطإƊئلامقطاك لاق ل ق ا ال قيتسل لقالاقطƊتعلالق ƊحƊلاقطا  للقطاك لاق ل ق ا ال قأيالا،قاهل طقاالمق
قآاياقطا  اه ق(  اه قطةست  ا ).ق
 قطاƊظ ياقطاكيƊ يا،قا اكق اهت ا Ƌقح علاقانللق لي قطا تييل طقا  اكقاد قا ايلقطائا يي،قيا قهااقيليي قاا
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 .713،قوق3002يط قطا Ɗاه ،قطخ ي ق،ق، اƃمقدمة في ااقتصاد اƃƂليأسا اق اي قطاي اغ.قأ يلقه يقطاي ا قطايا  ي،قق2




 ض اƃنقدي حسب Ƃينز و عر ماƃتطور أثر  : اƃفرع اأول
اعيقأا Ɗاقسا عاقإااقأ قطاƊعايقااقطائك قطاتع يييقتات  قهƊن قحياييقااقطاتح يلقطة تناييق،قه لاق
طهت للا قأƊ للاقايسلل قإةقاسللي قا ت للايلققا ااتللاااقتللاقطائنلللق يƊ للاقا للي قتح يلللقطاƊاللا قطة تنللاييق،قأ للاقاللاق
اطايرلقاطاا اااققطإƊتاجستايا قطاتح يلقطاكƊ يقاااƊعايقتات  قهƊن قغي قحياييق،ق حي قتيي هاقيل  قه اق 
 تنلاييقا Ɗل قحسللقكيƊل قا ااتاااقا اقيل  قه اقطاع اصقطاراوق اهت لا ƋقيحتللقƊسل اق   لاقالاقطاƊالا قطة
 . Ɗ اقطاع اصقطاراوقإ اق اا ياييقأاق ااƊعنا قه اقيل  ضقطاƊعييقاقا ق طاقت ا ا
 :ااستثمار وعلى ااƃطلب اƃƂلي أثر زيادة Ƃمية اƃنقد على -أوا
ياتعيقطة تناييا ق  قأت اصقكيƊ قأ قطستريطاقطاسياساقطاƊعيياقطاتاساياقيلييقإااقطƊرئاضقأساا قطائا يي،ق
ضقطاƊعييق اا ياييقتلييقإااق ياييقطةست  ا قحسلقطخاكالقطاتااياق:قاقا ق اه ط قياƊاقأ قسياساقتييي قطا
 اائا ييقااكلق(يل)قيااحق طةست  ا اكلق(أ)قيااحقه  اقسا قطائا ييق ا ضقطاƊعاي،قااكلق(ل)قه  اق















قاحاقيكتا طƋقﺃﻁﺭ ،) 0002 -0991حاƃة ﺍƃجﺯﺍئﺭ(إƃى مع ﺍﻹﺸاﺭﺓ  ﺍƃنقﻭﺩ ﻭ ﺍƃسياسة ﺍƃنقﺩية ،قنااح  ئتاﺡ:ققاƃمصدر
ق.851طاا ااقطة تنايياقاه ااقطاتسيي ق،قيا ااقطاي ط  ق،قوقك يا، ، منﺸورة   ااقطاا ااقطة تنايياﺩﻭااق
اااقه طقطا يالقتعااقطاس  اقطاƊعيياق اايرالقإااقطاسامقطا ئتاحاق ات ياقطاسƊيط قا ياييقه ضقطاƊعايقق 
اكلق(قأق)قي يطيقه ضقطاƊعاي ق ا اكقق)2i(إااقق)1i(اهƊيقطƊرئاضقسا قطائا ييقطخالقق2Mإااقق1M  ق
طاسي اا  قايت تلقه ا قه طققاغي ها ق   قطخنال قطا اايا ق اا ا قتاا   قايي اقيحاال قطخا طي قا طء قطاسƊيط 
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) يوضح عاقة 3اƃﺸƂل رقم (
 اƃطلب اƃƂلي باƃدخل اƃƂلي 
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 قا ااتاااقاحسلق(ل)ق ااقاكلق(قIΔق)ق2Iإااقق 1IطƊرئاضقسا قطائا ييق ق اك قطةست  ا قسا قي تئصق  ق
كيƊ قإ قطةست  ا قطاييييقسا قيا لقه اق ياييقطايرلق عي قأك  ق  قه Ƌقطا ياييقطا حععاقااقطا  لق  ق
اه Ƌقهاقه  ياقطƊتعالقأ  ق  تاقحتاقي ا سقأ ا Ƌ ر لقه لقطا  اه ،ق اك قه لقطا  اه قيت  لقاق
طاسياساقطاƊعيياقه اقطاƊاا قطة تناييقهƊيقطاكيƊ يي قطا ي قي ا قأ ق يكاƊي اقطƊتعالقأ  قطاتيي قااقك ياق
طاƊعاي قإاا قطاياƊل قطاحعيعا قا Ɗاا  قطة تنايي قسا قيئال  قا ااتااا قتئال ق ا  قطاسياسا قطاƊعييا قأا قتعلق
ق .اااايت ا
ق:قاطا ر  قطاتاااقيااحقآاياقأ  ق ياييقطاا ضقطاƊعييقه اقطاƊ اقطة تناييقحسلقكيƊ 
     ق






 .281،قوق0002 ي ا ق،ققطا Ɗ ل،،قطا  ااقطخال،قيط قاƃنقود اƃسياسات اƃنقدية اƃداخليةاسااق  ك،قاƃمصدر:   
 
  أثر تخفيض Ƃمية اƃنقود حسب Ƃينز:نياƃفرع اƃثا 
ضقاقا قترئيضقطا طاسƊيط قا ا ااقاااقه ط قطا يالقتعاا قطاس  ا قطاƊعييا ق اايرالقإااقطاسامقطا ئتاحا قققق
اكلق(قأق)قي يطيقه ضقطاƊعاي ق ا اكقق)2i(إااقق)1i(سا قطائا ييقطخالقق تئاصاهƊيقطق1M إااق2MطاƊعايق  ق
 ا قطاسي اا  قايت تلقه ا قه طقطاسƊيط  ق قاغي ها ق   قطخنال قطا اايا ق اا ا قتاا   قايي يص قيحاال قطخا طي ق
ااق قا ااتا(ل)ق ااقاكل(قIΔق)قق1I إااق 2I   يƊرئضقطƊرئاضقسا قطائا ييق ق اك قطةست  ا قسا ق
ق.طايرلقطƊرئاوقسا قيا لقه اققƊرئاضقحياقطةست  ا احسلقكيƊ قإ قط
 ض اƃنقدي على اƃدخل وااستثمار و عر ماƃ طورأثر تاانتقادات اƃموجهة : ثاƃثاƃاƃفرع 
كاƊ قطاƊظ ياقطااا اقاكيƊ قƊتاياقاظ ا قت ا قطا أس ااياقر لقات يق اق ي قطاح ي قاقكاƊ قااق
)ق،قاƊظ طقةهت ا  اق ااتح يلقطاك اقاق اا را  ق3391-9291طاحعيعاقكƊتيياق  اا يقخ  اقطاكسايقطاك ي ق(
ح اقا اضقطاسياسا قطاƊعيياقاقطاتاقتحيمق اا أس ااياقƊتيياقا تƊا ضق ي قطإƊتاجقاقطةست  كق،قاقط ت ط

















 .طا ااياقاا جق اك  قتن ي قطإƊتاجقاقطا  اااق،قادƊ اقس ها ق اقايي ق  اةقاطسااقا اق ي قطة تناييي 
اقاك قتƊ ياقطإاا يقإااقأ قƊاايقطةƊتنا قطاكƊي يقطاتاقتحعع قااق يالقطائك قطة تناييقس ها ق اقققققق
اياايقطكتاا قه ƋقطاƊاط وقطاتاقطتس  ق  اقطاƊظ ياقطااا اق قƊاط ن قاظ اقق يأ قتتحالقإااقأ  قهايي،ق
ق-8491إااقظ ا قطخ  اقطة تنايياقااقطااةيا قطا تحييقطخ  يكياقااقات يق اق ايقطاح لقااقهاا(
كاي ق أسقطا القطا ا  ق%قاتيها قطةست  ا قااقت51)قحي قه  ق ستا قطإƊتاجقطانƊاهاق Ɗس اق9491
%ق21ا يا قطاس صق ي روقطخ  ا قا طيقحياقطا ر ا قطاس ااقطايي ق  غالقاي ق Ɗس اق ،ق%81 Ɗس اق
 . 9491  يا قها لقااقسƊاقق4.3اانلقهييقطاا القطااا  ي قإاا
 ا  9291 اسƊا طة تنايياقطخ  ا اا طة تناي ا ص ا  ا ط ،"كيƊ .ا.ج" آ طء ه Ƌ يط    ا اك ققققققق
طاسياسلاق إال ط ط  تل   طاتلا طاانلل ه ل ي الي  حت لا يتاطيلي ال  طا الا  طا  لل أ  كيƊل " ه لا  الك حلي قققق
 يطالا   اƊلا ي يلا الا ق:أ  إالا ار لو ، طة تنلاي  ل  طاحعيعا  ااياƊل طا يكاƊي ا،  ستا  ه ا طاƊعييا
 اط   حتلا طخريل  ا ل ط الايئا   اƊلا  تحييلي   ها  طائا يي  ايل تياƋ طاƊعاي) ه ا (طا  ل طاسي اا تئايل
 أ ل  أ  Ɗيلي طاحلي اهƊليق الك ،"طاسلي اا  نلييي" إالا ينلل أ  اليƊ   ل    لا Ɗئسل ا، طاƊعييلا طاسياسلا كاƊل 
 .يƊايا يكاي ااقطة تناي طائا يي  اية  رئض  ني طاƊعييا طاس  ا  ت يي ا طاتا طاتاسايا طاƊعييا طاسياسا 
 طخ  لا اتل ي الا أƊل  "كيƊل " يل   ا طائا ليي، تييل ط  يل طء طةسلت  ا ط    اƊلا /حساسليا الا كل اكق
 طƊرئلاض طاƊعلاي هل ض  يلايي ه  أƊي  إ  احتا طةست  ا ، آاام حال ايييي تاالا حااا تساي طة تناييا
 ا ل ه  Ɗتييلا الايئا يل طل ة ت ا Ɗتيلا ه لا طا  لل  لي  يالا ا  طخه لال  يلال ي علا سلا قطائا ليي، الا
 .طاعا يي سا   ص ه  ت ا اا هاا طةست  ا  يطاا اتكا  ات يقطاكساي، طة تنايي
اتات ليقƊظ يلاقطائا لييقهƊليقكيƊل قه لاقهل Ƌقطا سلاه اق،قك لاقتات ليقآايلاقƊعللقأ ل قطاƊعلايقه لاقطاليرلقه لاق
طاحيياقا ست  ا قك اقس مقا ح ا،قا يقتا ضقتح يلقكيƊ قااقه طقطانييقةƊتعلايط ققاطاكئاءيƊظ يتاقطائا ييق
ك قاي اقي لاقأهلاق هييييق  اقأ ا قطااكاكقطاا يعاقااق ي يقه طقطاتح يلقه اقتئسي قطااط صقااقكلقطاظ ا قاƊ
ق:1طةƊتعايط ق
ايطقايييطقه اقااءقطاي طسا قاعيقاطي  قاك يقطاكئاءيقطاحيياقا ست  ا قك حييقا ست  ا قطاييييقطƊتع 
ا  ق ي اصقطا ياƊا قطاتاقتاقي ا اقا  ي اƊيا.طاسا عاقطاتاق ااق  اقطة تناييا قااقطااةيا قطا تحييق
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سللا قطائا للييقةيات لل ق لل قطاااط لللقطاحاسلل اقطاتللاقتلليرلقاللاقتعلليي ط ق يللالققأ  لل قطا الل اها قايلليق
 .ق اي قطةست  ا قطاييييق  ط طت اطخه القهƊيقطترا ق
أ قطا Ɗكقطا  ك يقيتيرلقهاييقااقتحيييقسا قطائا ييق  تيياقااق اكق ااط لقهييلييقترلوقطة تنلايق 
ككلقاأƊ قا اكقيا لقه اقت  ي قسا قطائا ييقااقحيايق ايƊاق،ق ا  طقةيت ك قي تئلصق الييقالاقأا لا ق
طƊرئلاضقطا  للقطا اطجقاط تئاصقطا  لقه اقطة تل طضقك لاقةيت كل قيلƊرئضقيليطقالاقأا لا قطاكسلايقاق
 ا   طقتكا قطاتيي ط قااقسا قطائا ييقا حياييقا  ي اقطخه ياق ااƊس اقا  عت اي ق.،قه اقطة ت طضق
طاي طسلا قطات  يعيلاقأ قطا ال اها قطاك يل يقةتتلي  قه ا لاق سلا قطائا لييقاتييي طتل ق الكقخƊ لاققأظ ل   
 قطا ل تلللاقاسلللا قطائا لللييق اة تئلللاصقأاقتعلللااق ت ايللللق اللل اهات اق طتيلللاق. اللل اكقادƊ لللاقةت لللاااق لللااتيي ط
طةƊرئاضقاتحسلقاƊئس اقسا قاا لييق تاسل قي  للقتك ئلاقطسلتريطاقأ اطا لاقالاقطخيللقطا ايللقاهلاييق
 .1 اتكا قطست  ا ط قه Ƌقطا ا اها ق اي اقطخيلق
  اقق ايƊاأ قƊس اققطإس  ياااقهييق  قطا  يط ققطإس  يااطاا كا ققطإس  ياأ  ت قتي اقطا Ɗاكق 
 .قطةست  ا يا  ق يالقطخه القةت اااق سا قطائا ييقاطاتيي ط قطاحاي اقاي قا اكقااقكاااقأه اا اق
طاتح يلقطاكƊ يقطاسا مقا ƊتعايقهƊي اق ااق اضق يالقطة تنلايق ارت لا Ƌقالاقظل ا قطا  ليط قاي ضقق 
 لƊئسقق  ل ق ل قهلييق ل قطةرت لا ط قأ قآايلاقسلا قطائا لييقالاقطا  ليط قطاƊا يلاقةتا للقأا عليق،قطاƊا يلاق
طا  يعلللاقطاتلللاقتا للللق  لللاقالللاقظللل ا قطا  للليط قطا تعي لللاقخسللل القهييلللييق اكƊ لللاقتللليا قحلللالق حلللا ي ق
أساسللي قأ ا  للاقأ ق:ق لل ط ط قطةسللت  ا قةتات لليقاللاقهييلليق لل قطاحللاة قه للاق عا Ɗللاقطاكئايللاقطاحييللاق
ا ق سا قطائا ييقاط  Ɗ اقتتي  قه Ƌقطاعل ط ط ق ااط للقأرل  قهييلييقرل  قسلا قطائا لييق،قا اƊي  لاقا ست  
أ قسللا قطائا للييقةيتحللييق ااالل ا يقت اللاقا   لللقطاك للاقه للاقطاƊعللايقاطاالل ضقطاك للاقا Ɗعللايق الل اكقاللد ق
 يطيق لل  قتييلل ط قهلل ضقطاƊعللايقةتلللييق ااالل ا يقإاللاقتييلل ط قسللا قطائا للييق،قاللد قك يللاقطاƊعللايق لليقتلل
قطخال طيايظللقسلا قطائا لييق  تئالاقا يكلا قهƊلاكقأيقياطالصقا يلاييقحيلاقطإƊئلامقطةسلت  ا يق ل ق  للق
ق.ا اƊاقأƊ اقيتر ا ق  ط طت اق  عا Ɗاقسا قطائا ييق صقطاكئاياقطاحيياقا ست  ا قإ طحتاق
 أ ل  طƊتعلال  يكلاƊي ا اƊلا اطتالحقا  تنلاي، اطاحعيعلا طاƊعيي طاياƊ ي   ي  حياي ة أƊ  " Ɗكي" ايي  اي ا
 ه لا طةهت لاي ي كل  ة طااظلياقطاكسلاي اتل ي أ  أرل    ل ةي أ ل  طاحعيعيلا، طا تييل ط   ا ا إاا طاƊعييا طاسياسا
  اايلا سياسلا رل ل  ل  )ا ي الاقطاحكا لا طااا لا طاسل  ا  تليرل اط تل ح اح  لا، اط  ي طءطت لا طاƊعييلا طاسياسلا
 هلااا إالا طا كلل  يƊل  ياتعلي طائالالقطال ي طا  لل  Ɗيلا تعايلا ه لا ت لا  ك ا ر ل    تا ل تاسايا ( ي طƊيا)
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 ي،  اا ق طائاال طا  ل اا سينلقطة تناي اا طاا ا ا طاتيرل اأ  سي اةطة تنايي، اطة يها  طةƊتااش
 طخاالاصحسللق هل ط الي  ا   ،قطاا ا ا طا ااا طا يكاƊي ا سي ا ي تا ل  ي ه ا   Ɗاط  إاا طاحايا يا 
قاقطاسياس" ه ا حك Ɗا ااا .طا ايل، طا ي  ه ا أا طاعني  طا ي  ه ا سي ا طاكا ل، طاتاييل    طاع ي ا
طاƊعيياقااقتح يلق"كيƊ "قƊعالقأ قاااايت اق ا ا اقا حياييقةتنلقإااقااااياقطاسياساقطا ااياقااق اكق
ق.1حسلق اأ  Ƌقطا ا يقكيƊ 
 الا طاراننلا الƊ   يليط  ااييلا تالي  اال ط ، طا حتلا طاكيƊ يلا طاحاايلا هل Ƌ أ  Ɗعل  أ  طآ  اه يƊلاققق
 هع لا  تات ال ا (طاراننلا)ق طخريل ي هل Ƌ إالا أ ل ل تالي طاتلا طاƊعييا طاسياسا أ   اك طاا ا ا،قطاتسيي 
طةست  ا  ه ا  عاي تات ي اطاتا ا ي اا طااا ا طا ي طƊيا سياسا إاا ا ياء طا حتا طخ   تي ي ها،ق س   يطيا اا
ق.طاااا طاع اص  ص طاسا يا تي ت   ا Ɗ   ا إ ط طاراو ا ع اص ي ك   كا  ة إ  طاا ا يي ،قاطإƊئام
 
 ن ض اƃنقدي حسب اƃنقدييو عر ماƃ تطوراƃمطلب اƃثاƃث :أثر 
اعيقا ي قطاƊظ ياقطاك يلاقطاتع يييلاققإالااا قيييليي،قطالت   ق اسلاقطاƊظ يلاقطاحيي لاقاك يلاقطاƊعلاي،قه لاق
 ئك يق ي سلاقاليكاغاقاه لاق أسل اقطخسلتا ق"ا يلي ا "،قحيل قطتي ل قهل Ƌقطا ي سلاق ل قيييليقإالاقطاتيكيليقييق
ه للاقأه يللاقطاƊعللايقاللاقطاتللي ي قه للاقطاƊاللا قطة تنللايي،ق يلليييقطائكلل قطاك سلليكاق سللتئيييق لل قطاتعللياقطالل يق
قتحعمق  قطاكتا ا قطة تنايياقطاسا عاقا .
ق:2ا يقطƊ  مقه طقطاتح يلق  ق ي اهاق  قطائ اضقك اقي ا
ضقطاƊعلييق اليسقاقال ق يات  قطاتع  ا قطاتاقتحي قااقط تنلايق لاق   ا لاقƊتييلاقاحليا قتييل ط قالاقطا 
قƊتيياقاحيا قتع  ا ق  قياƊلقطا  لقطاراوق.
ك لللاقهللل ضقطاƊعللليقاللليسقاللل قأيقتلللي ي قالللاقطخيللللقطا ايللللقه لللاق سلللتا ققطاتلللاط  قطارلللاوق االلليرلقطا 
قطاحعيعا.
ق.3ت ا سقطاƊعايقأ  طق  اا طقاها اقه اقطإƊئامقطاك اقا  قتاقه اقطايرلقااقطا ييقطاعني ي 
                                                 
Ωور القطاع الΨاص في  الوρني اأول حول  تعا ا طق،قطريق اƃتأصيل اƃنظري إƃى ضرورة تفعيل اƃقطاع اƃخاص  قها يق رتا قق،قق 1
،   رفع تنافسية ااقتصاΩي الجΰائήي والتحπيή لϤήحϠة مابعد البتήول، كϠية العϠوϡ ااقتصاΩية والتجارية وعϠوϡ التسييή ،جامعة جيجل
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،ق ي اق ن قطا اان ي،قتني قاƃمتخلفةاƃسياسة اƃنقدية في اƃتحليل اƃƂينزي و اƃنقدي مع إﺸارة خاصة ƃلباد س ي ق ح ايق اتام،قق2
ق.ق281-171،قوقو:ق1002ق ن ،ق،804-704ه قطاي اياقطا ن ياقا  تنايقاقطاتا يصقاقطإحناء،قطااييط ق
ق.752-652،قوقو:ق2991يط قطاƊ ااقطاا يا،قطاعاه ي،قق،محاضرات في اƃنقود و اƃبنوكياييقه يقطاراام،قك ي اقك يا،ق 3




قطست اايقطاا  اقطاتƊاس ياق ي قطاتيي ط قطاƊعيياقا ستا قطخساا . 
طاسياسللاقطاƊعييللاقهللاقطخيطيقطاعايللاقاطائاااللاقإاللاقأ الليقطاحلليايقاللاق يللالقتحعيللمقطةسللتع ط قطة تنللاييق 
قككا قااقيا قطاسياسا قطا اايا.ايا
قحن قيا قطاي ااقااقأايمقطاحياي. 
س هاقتيطالقطاƊعايقاط  قكاƊ قغي ق ا تاقت ا اقإةقأƊ اقتت تلصق ي يلاق ل قطا  لا قطاƊسل اقاي كل قطاتƊ للق 
  ا،قاهاقتتي  ق  ي اهاق ل قطاااط للقترت ل قت ا لاقهل قت لكقطا لل  يقالاقهل ضقطاƊعلايقا ااتلاااقالد ق
قاقتيطالقطاƊعايقيكا ق ستع قت ا اقه قطاتيي قااقه ضقطاƊعاي.طاتح كقااقس ه
قاƊ يأق تح يلقياƊ اقطاا ضقاطا  لقه اقطاƊعايقطƊ   اق  قطائ اضقطاسا عا:
قاƃفرع اأول : جانب اƃعرض  
ضقطاƊعللايق سللتع اقهلل قت للكقطا للل  يقه للاق    للا،قاأ قاقالل قطا ي ا قأ قطاااط لللقطا للل  يقه للاق يلليلل  قاقق
ق  قر لقتحكاقطاسياساقطاƊعيياقهاقطا يقيحييق ستا قسا قطائا يي.ه ضقطاƊعايق
اي  قطاƊعييا قأ قطاتيي قااقطا ال اضقطاƊعلييقةقيلل  ققاعل قه لاقطاƊالا قطة تنلايي،ق للقيا قطاƊعلايقق
أاسصق  ق اكق ك ي ،قإ قأƊ قااقطخيلقطاعني قهاقطااا لقطاياه يقطا حييقا Ɗاا قطة تناييقاقطاسل لقالاق
ضقطاƊعلليقهللاقاقالل قطا اƊلللقطا  لللقه للاقطاƊعللايقيت تللصق عللي ق لل قطا  للا قطاƊسلل ا،قاق ااتللاااقتييلل ط ق اللكقأ قي
قطااا لقطا حييقا Ɗاا قطة تنايي.
اللد طق ا لل قطاسلل  ا قطاƊعييللاق  يللاييقهلل ضقطاƊعللايقسللت ييقطاسللي اا،قاقتلللييقإاللاق يللاييقإ  للالقطخالل طيقه للاق
إااق ياييقطا  لقطاك ا،ق  اقيƊت قهƊن ق ياييقااقطإƊتاجقا طءقطخنالقطا ااياقاقغي قطا اايا،قاقيلييق اكق
اقطاتاللييلقإ طقكللا قطة تنللايقاللاقحااللاقأ لللق لل قطاتاللييلقطاكا للل،قأ للاقإ طقكللا قطة تنللايقاللاقحااللاقطاتاللييلق
قطاكا ل،قاد ق ياييقه ضقطاƊعايقسيلييقإااق اصقطخساا ق(اطااكسقااقحاااقرئضقك ياقطاƊعي).
ي ا قأ قتحعيللمقطةسللتع ط قطاƊعللييقيت  لللق يللاييقهلل ضقطاƊعللايق Ɗسلل اق ا تللاقاقإاللاااقإاللاق اللكقيات لل قا يلل
Ɗ اهللاقق للاقك يللاقطاƊعلليقاق سللتع يقتتئللمق للصقطاƊ للاقطة تنللايي،قالليا قطاسلل  ا قطاƊعييللاقيƊحنلل قاللاق   للاق ا
  ايلق ستع ق تئمق صق اليلقƊ لاقطة تنلاي،قاقيل  قأ قطخه يلاقاال ضقطاƊعليقاقاليسقا   للقه يل قك لاقيل  ق
  :اق ااتاااقاد قطاƊس اقطاتااياقهاققق.1 كيƊ
                   
                                                 
1
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ق  اكقين حقطإنيط قطاƊعييقيطااقا  تيي قطاحعيعا.
ق:اƃفرع اƃثاني: جانب اƃطلب 
اعلليقطƊت للاقا يللي ا قإاللاقأ قطا  لللقه للاقطاƊعللايقيتا لل قه للاقƊئللسقطةهت للا ط قطاتللاقتحكللاقظللاه يقطا  لللق
ق:1طةهت ا ط قطاتااياه اقطاس صقاقطاري ا ،قاقهاق
اقهلاقتعا للقطاليرلقأاق يليقطا ي طƊيلاقالاقق،طا ل اي:قطاتلاقت ت ك لاقطااحلييقطة تنلايياقطاتلاقت  للقطاƊعلاي 
قƊظ ياقطا  لقطاااييا.
ق.-تك ئاقطائ ناقطا يي اقق–طخ  ا قاقطاااط يق  قطا يط لقطخر  قا حتئاظق اا  ايقااقنا يقسا  اق 
قا يي ا قطن  حقت تيلقطخاا يا .طخ اطم:قاقهاق اقأ  مقه ي ق 
اطƊ   للاق لل قطا حلل قطات  يعللاقطالل يق للااق لل قا يللمق ي سللاقالليكاغاقه للاقاللكلقيطاللاقطا  لللقه للاقطاƊعللايق
 اةهت لايقه لاق تييل قأساسلاقاطحليقالاقتئسلي قيطالاقطا  للقطاƊعلييقأةقاقهلاقطاليرلقأاقطا ل اي،قاه لاق
طاللليط ا،قاقييرللل قا يلللي ا قطا للل ايق  ئ ا  لللاق  ت  للا ق الللاقهƊللليقا يلللي ا ق ئاللللقطسلللتريطاقاكللل يقطاللليرلق
،قا للاقتالل لقطاƊعللاي،قطخنللالقطاƊعييللا،قطاسللƊيط ،قطخنللالقطا اايللا،قطخسلل ا،قأنللالق  يايللا،ق2طااطسللص
ق أسقطا القطاايƊا،ق أسقطا القطا ا ي.
قاقييهاقا يي ا قإااقطاƊظ قاا  اقطا  لقه اقطاƊعايقƊظ يقاا  اق  قر لق عا Ɗا:
طاحعيعاقاقطا ت  لقااق ي ت اقأاقƊس اق  ايات اق ااس صقطخر  ،قحي قتتحييق ي ت لاقهƊي ل قها يقطاƊعايق 
ق  ستا قطخساا .
هاط لليقطخنللالقطخرلل  قطا كاƊللاقا  لل ايقاقطاتللاقتت  لللقاللا:قطائا للييقه للاقطخنللالقطاƊعييللاق(طاسللƊيط )،ق 
قيق أسقطا القطا ا ي.طائا ييقه اقطخنالقطا ااياق(طخس ا)،قها يق أسقطا الق(كاآة )قاقها 
قطاااط لقطخر  قطا تا عاق ااياƊلقطاكيئاقا   ايقكاخ اطم،قاقطااايط قطاسا ييقااقا  ق اي . 
طاتيي ط قطا يك ياقطا ل  يقه اقتا يصقطا  ايق ي قطخنالقطا رت ئاق  اقيرت  ق  ق  ليقآرل قاقيت لا ق 
طاتييل ط قطتيلاƋقطخال طيقالاق الضققه ل قطال   ،قااعلاقا ظل ا قاقطخحلاطلقطة تنلاييا.قاقتتال  قهل Ƌ
طائتللل ط ق(طخ  لللا ق للل  )قإالللاقتئاللليلقطةحتئللاظق ياƊلللقهلللااق لل ق للل اطت اقالللاقاللكلقƊعللييق للليةق لل ق
 طست  ا هاقااقأنالق ااياقتي قها يق  تئص.
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ق:1اقنيياقيطااقطا  لقه اقطاƊعايقها
 )U.W ,        ,        .            ,er ,br ,P( f = dM
ق:قطا  لقه اقطاƊعاي.dM
ق:قطا ستا قطااااقااساا .P
ق.ها يقطاسƊيط ق ق:قbr
ق:قها يقطخس ا.er
ي  للقها ليقطخنللالقطا  يايلاق تحييلليق الية قطةسلت  كقاقتعلليي هاق ل قرلل لق:قققققققققققققق،قققققققق
قطا   .ق
ق:قتا  قه قطاا  اق ي ق أسقطا القطا ا يقإااق أسقطا القغي قطا ا ي.قW
ق:قطخ اطمقاقت تيلقطخاا يا .قU
اق اات طضقا يي ا قهياقايايقريطصقƊعييقييالقيطااقطا  لقه لاقطاƊعلايقحعيعيلاقتتا ل قه لاقطهت لا ط ق
ق).PYهيƊياقاقطا  ايق اايرلقطايط اق(
رلا ياقاققطاسي ااقطاƊعيياقيطااقااقهاط يقطخنالقطا ااياقاقطاƊعيياقاهلاق تييل اق ااتاااقاد قطا  لقه اققققق
ققققققققق. ايلقطاتاراقطا  تعلق   قطاس  ا قطاƊعيياق
ق:2اقي  قا يي ا ق رناوقه Ƌقطايطااق اقي ا
قأƊ اقنا يق ايااقا اايااقكا   ييج. 
يطااق ستع ي،قاط  قكا قطستع ط هاقةقيت  لق  ات ا،قاه طقطةستع ط قيت  لقƊظ يقراناقإااق  يالاققأƊ ا 
قه Ƌقطايطاا.
 ض اƃنقدي و عر ماƃأثر تطور اƃمترتبة على تحليل فريدمان اƃفرع اƃثاƃث: اآثار 
قق- اقي ا:قإااا Ɗاءقه اق اقتعياقƊر وق
  اƊاقطا  لقطاƊعييقا اليلقطائا لييقةقتظ ل قتييل ط ق   لاقه لاقطا  للقه لاقطاƊعلايقهƊلي اقيكلا قق إ -1
 ا قيƊكلل قاكلل يق نلليييقطاسللي ااق(طاتئالليلقطا   للمقأ قا يللي سللتا قالل قاهلل طققياƊللاققأيƊللاسللا قطائا للييقاللاق
قا سي اا).ق
                                                 
ق.241،قوقا مسطا  يصقطااياءق يييقطا اساي،قق 1















اللاق سللتا قطالليرلققاللاقتئسللي قطاتييلل ط قطخك لل سلليكا قا للاقطالليا ققSMطاتييلل ط قاللاقهلل ضقطاƊعلليققإ  -2
ه  يلا قطاسلامقطا ئتاحلاقطاتلاققآايلاا الياقطسلتع ط قيطالاقطا  للقه لاقطاƊعلايق ل قرل لققإالاطاك اق اةستƊايق
)قtidérCهل ق  يلمق لƊحقطة ت لا ق(قإالاايايعااق  اقطا Ɗكقطا  ك يق  قي لاقا ل قرل لقر لمقƊعلايقيييلييق
طااحليط قطة تنلايياقغيل قطا نل اياققإ ليطا الكققاطا اا يصقا سا قاا ييقط للق ل قطاسلا مق،قا ل قالي قااا طي
قطإƊتلاجط روق  قطا ايايط قطا ااياق  اقيلƊاكسق ااƊ ايلاقه لاق يلاييققخƊ اه اقا طءقطا ايايط قطاحعيعياق
قا ااتاااق ياييقطايرلقطاعا ا.ق
 يسللاقا تاسللصقطاƊعللييقاللاقتئسللي قطاتاسللصقطة تنللاييققأه يللا ا قطƊلل قيا للاقار نللاقتح يلللق  تللا قا يللي
ك يلاققتي ي طاتاقتي يق  قر ا اققطآايا قأاقق،اااقتئسي قطاتع  ا قطاتاقت  أقه اق ستا قطاƊاا قطة تنايي
طاع للاصقطاحعيعللا،قايات لل ققإاللاطاƊعللايقه للاقطالليرلقطاعللا اقيللتاق لل قرلل لقسلل ياƊ اق لل قطاع للاصقطاƊعللييقاطا للاااق
طاليا قطاحاسلاقيكلا قاك يلاقطاƊعلايقالاق سلاققأ ،قك لاققطإƊتاييلاتليرلقالاقطاا  يلاققأيالاسل ااياقطاƊعلايقسل ااق أ
 يلاييقك يلاقطاƊعلييي ققاأƊنلا Ƌايعتل حقا يليق لا قق،قطةسلت  ا يقطإƊئلامقأاطائا لييققخساا طاسياساقطاƊعيياق ايسق
،ققطاتليري طةهت لا قطتياه لاقطاالااقا لييقرل ي ق Ɗظل قآق،1طاƊعايقسƊاياةق Ɗس اق ا تاق صقطا ياييقااقطاƊلات قطاعلا ا
أيقطرللت لق للي ق الليلقƊ للاقهلل ضقطاƊعلليقا الليلقƊ للاقطاƊللات قطاعللا اقطاحعيعللاقيلللييقطاللاقطرللت ة قاللاققأ قإ 
طاسلي ااقق تلي ي تاط  قطة تنايقطاعا ا،ق(اي  قايايقه  اقهكسياق ي قه ضقطاƊعيقاسا قطائا ييق س ياق اكق
 يلاييققأ ل  قإ طقأ لااطاتالراقطا تا لصقه لاقحاا لاققطخسلاا ياقكااليرلقا سلتا ق اكق صق عاءقطاااط لقطة تناي
قإالاه لاقطة تنلايق،قالا ق يلاييقهل ضقطاƊعليقتللييققتلي ي ه ضقطاƊعيقه اقه Ƌقطاااط لقطة تنايياقطاتلاقا لاق
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قاƃخاصثر سعر اƃفائدة على ااستثمار أاƃمبحث اƃثاƃث: 
طاراوق  قر لقطاتا  ققطةست  ا سƊحاالق  قر لقه طقطا  ح قطاتا  قه اقأ  قسا قطائا ييقه اق
 اهت ا هاقت  لقتك ئاق أسقق،ه اق ئ ااقسا قطائا ييق اقأ  هاقه اقطةست  ا قطاراوقحسلقطاƊظ يا قطاتع يييا
 لاق   ياييلاق أسقطا لالق،ق لاق عا Ɗت ل قرل لققطإƊتلاياطا القاكييطيق حيييق ي قطةست  ا قطا اااقاطةسلت  ا ق
طااييلليق لل قطالليالققهللاا ƊتتسللƊتا  قه للاقأ لل قتح يلل قسللا قطائا للييق لل قرلل لقطاƊظ يللا قطاƊعييللاقطاحيي للاقطاتللاق
طا لاااقاطا نل ااقات  يلمقأسلاا قاا لييقحعيعلاق اي لاقه لاقطاايط لصق ل ققطإنل حطاƊا يلاق ل قرل لقه  يلا ق
 . ست  ا أيلقتاييصقطةيرا قا ااتاااقتاييصقطة
  مفهوم سعر اƃفائدة اأول:اƃمطلب 
 طآ  طا اط يقأا طاس ص ه ا طاحنال     ا ا طستريط   ا    ط  ت اا ائا يي اسا   رت ئا تاا ي  تايي
 اياي هيا  ص حتاقطاحااا   ايا ا طا ستع  ا اطا اط ي طاس ص     يعيس ادƊ  آر  ا  اƊا طا ستع ل،     ية
 طا تييل  " هلا طائا لييقاسلا  ، اطا  لل  لااا ض يتحليي غيل Ƌ الاء أي   لل   ل  ا لا ا ااتلااا ، 1 طاتالرا
 كتك ئلا طا عت ض يياا  حي قت اي يا، ه  ا  اا اطا عت اي  طا ع اي   ي  اي   ياام طا ي طة تنايي
 ت Ɗح لا، طاتلا طاعل اض  ل  كلدي طيقطا عتل ض اييرل Ƌ  حلييي،   Ɗيلا ائتل ي طا عت الا طخ لاطل طسلتريطا Ɗظيل 
 يسل ا ال اك طإ ل طض ه  يلا  ل  ه يل قيحنلل أ  ي كل  طا ي  اااا ي احا  ي يكا    ا طحتئظ إ ط  حي 
 .2 " طا يي ا طائ نا تك ئا
قاي يلا تسلايع ا اط  كاƊيلا طا اايلا طخياط  رنلا و ةرلت   ت الا طائا ليي سلا    ليرت طاحلال ا   يالا
  لارت  قترت ل  يطائا لي أسلاا   ل  هييليي أƊلاطص هƊلاك اط  Ɗ لا اطحلي اا ليي سلا  يايلي ة طااط لص ائلا  را  هلا
 طاتلا طاسلƊيط قه لا طائا ليي أسلاا  هل  ترت ل  طا نل ايا طاعل اض ه لا طائا ليي ايسلاا  طا اايلا، طخياط 
 اال كا  ل   الي ك قƊئسل ا طخيطي ال ا   لارت   ترت ل  أƊ لا ك ا طا عت اا، طاا كا  أا طاحكا ا تني ها
ق.  رت ئا اا يي  يساا   تƊاها سƊيط  تني  أ  اطحيي
قسلاطء طاتيا يلا طا Ɗلاك إيليطها  ه لا طا  كل ي طا Ɗلك يياال  طال ي طاسلا  ه  أي ا طائا يي سا  يا   ك ا
قطا Ɗلاك الي  طائا ليي خسلاا   لال ط طاسلا  هل ط ايالي ،قأك ل  أا ال   ا ليي أا اطحليي اي لا ا ليي طسلت  ا ط أكلا 
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 اا طاƊعي ه ض اا طاتحكاقاا طائا يي سا  يساهي ك ا طا  ك ي، طا Ɗك سا  ه  تعل أة يƊ يا طاتا طاتيا يا
ق.طا تاس  طا ي  ه ا اƊ اة ناايط طاسا  ه ط تييي  ر ل    طاتيطال
قطة تنلاي ا لال ط  طاعلا ا طة تنلايي طاƊ لا ااط لص  ستئيالا ي طسلا ا الي هلايي طا  ك يا طا Ɗاك اتعااق
 اطاسلي  يقا لتحكا ا الك طةƊتالاش، اا طآر  طة تنايي طاƊ ا اتي ي رئض إاا ت ي    ط ط   اترا  طاااا ا
  يل ض طا الية ،قت لك اتيلاا  تسلا ه ا هليا اال ا  طاسلƊايا طاƊ ا  اية   ص ايتاطام Ɗ اƋ ي يا  ه ا
 رئلض الا سل  ا -طا  يايلاقƊسل  ا هل  حلايي   يلايي- طاسلي اا تلاطا   ل  ييالل طال ي طاتالرا ه لا طاسلي  ي
  ااالكل طاسلي اا ت ك تاطا     طةستئاييقتعل ا  اك طخساا  اا حاي ط تئاص إاا  اك ايليي طاا ط يا،  ي ت ا
ق.طا   ال
قاأرل   لاا Ɗاك إيليطه ا طاااايلا طا اايلا طائلاط ض  تالييص طائا يي  اية    اص طاسي اا ه ا طاسي  ي اتتاق
 ه لاقطائا ليي Ɗسلل  الص أيالا أرل   Ɗاحيلا ا ل  طائا ليي،  الص  ل ط  طترلا   اي Ɗس يا   تئاا  Ɗسل ه ي ا ااط ي
 يترل   ل ط  ا لا طائا ليي رئلض أ لاق،طاسلي اا Ɗسلل الا طالتحكا ايلتا طاعل اض ه ا طا  ل   اك ايعل طإ  طض
 يتا حتا ت اها طائا يي Ɗسل ترئيض ااقات يأ طة تنايي طاƊ ا  اية  اا   حاظا ت ا لط طاي اا ت   هƊي ا
 طة تنلايي طاƊ لا  الية   ا لا ات تئلص اطةسلت  كقطإƊتلاج  الص ه لا تاليص كاايلا   الية  طاسلي اا الخ
ق.1طة تنايي طةƊتااش ا  ح ا طاانال يتا حتا
  اƃمطلب اƃثاني : أثر سعر اƃفائدة حسب اƃتحليل اƃتقليدي
  نلييقأ لا ،طإƊتاييلا طاا  يلا الا طا سلتري ا طإƊتلاج هƊانل   حيا   اا ي طا  اي ت ت    ا ط تناي اا
 ا م هƊاك كا قاد ط ،اطاحعيع طائا يي اسا   اا  ياييا  يا ها ت ت   اطاتا  اا حيا ي ت   طإƊتايا طا ال  أس
 الد  طا لالق  أسقتاظيل  ه لا طاحعيعلا) طائا ليي (سلا  طاحعيعيلا اطا كااليي طا لال  أس   ياييلا  لي   ايلل
 طا حيلا كاƊل  إ ط اكل قطاحااا، ه Ƌ اا طا ااا طةست  ا  ه ا  ئا  يكا  طإƊتايا طةست  ا  ه ا طا  ل
  سلتا  الد  ا Ɗل  يلتع وقطإƊتلايا طةسلت  ا  الد  الاي  طائا ليي اسلا  طا  ياييلا  لي  طائل م أي الايئا
ق. اا  ياييا يتي   طةست  ا 
 تتحسل قطا اايلا طخا طم االا طا Ɗلاك الا طا اظئا طخ اطل  كاايي أ   اك  اƊا طائا يي أساا  ط تئا  إ ط
 طائا ليي سلا قيات ل   لسسلا خي ا ااƊسل ا طإƊتلايا، طةسلت  ا   حل طا ااا طاتاظي  إح ل  اك ه  ايƊت 
ق .طةست  ا ق حييط  أها    طائا يي سا  يات   هƊا ا    ح ا تحييي اا ييرل ا ااتااا تك ئا
                                                 
1
 . 353توماα مايή وآخήوϥ ، الϤήجع السابق ، ص   




 طإƊتاييلاقطاا  يلا الا  سلتري ا طا لال  أس  ل  إالاايا احليي   ياييلا يط ل   لا تسلت    طا لسسلا إ 
 تتساا  هƊي اقطةست  ا  ه  طا لسسا اتتا   طإƊتاييا طاا  يا اا طااحيي ه Ƌ طستريطا تك ئا اتي يا كاايا
 .طاتك ئا  ص طا  ياييا
قالا طإƊتلايا) طةسلت  ا  ه لا (طا  لل طإƊتلايا طا لال  أس ه لا ا   لل طا يااليا طانلييا تا لا
  ሻܮ ,ܭሺ�� × �� = ��  =:1كاآتا طاƊياك سيكا طاƊ ا ج
ق،قققطا Ɗت  سا  هاق�� حي 
ق،ققطا ال  أس طستريطا تك ئاقق��قق
ق،قطا ال ا أس  ااƊس ا طإƊتاج يطاا  اتعا اها طا ال ا أسقطاحييا طإƊتاييا هاققሻܮ ,ܭሺ��قق
ق،قطا  Ɗيا طائت ي ه ا ييلاققtأ اقق
  ���� × ሻ� + ���ሺ = �� ق:طاتاايا  اانييا  ياايا هƊ ا اƊا   طا ال  أس طستريطا تك ئاقأ ا 
قهاقسا قطائا ييقق���حي :قق
ق ايلقطةهت كقا أسقطا الق،ق �ققق
قسا ق أسقطا القطا تا صق  ق   قطا ست   ي ق،ق����قق
إ طقتيي  قتك ئاقطستريطاق أسقطا القاد قطا  لقه اق أسقطا القيƊرئضقاي ك قتاايحق اكقه ق  يمقطييايقتئاالقطا اايااق
 Ͳ ≤ ሻܮ ,ܭሺ�����ͳ = ����ܭ�ق(قƊئ ضقأ قحياقطاا اااق ا  ق)ق،قا Ɗ ق:��أه Ƌقق ااƊس اقا تك ئاققق
ق
 طا الق أس  نيي أ   اك ه  ايƊت ق ق≤L ,K kkF (ق0ق(قطاي ا تƊا و Ɗتييا ساا ا أه Ƌ طا اتعا إ 
 تك ئاق ص   ييا يتƊاسل طاحعيعا طائا يي سا  أ  ا  ا طا ال  أس طستريطا تك ئا  يايي حااا اا يتƊا و
ق.طاسا  ه ط  يايي حااا اا يƊرئض طإƊتايا طةست  ا  اد  طا ال  أس طستريطا
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،قطا  تعاقطاا  اقطاي ااقحالقطخ  اقطا ااياققƂبديل ƃمعدل اƃفائدة في عاج اأزمة اƃماƃية وااقتصادية معدل اƃربحطا اي قه يقطاك ياق،ق  
ق.3،ق،و9002أكتا  قق12-02طة تنايياققك ياقطاا ااقطة تنايياقاطاتيا ياقاه ااقطاتسيي ق،قيا ااقس ي قق،طاي ط  ق،




 طخا طيقه ي  يحنل طا ي طايرل ياكس طاسا  ه ط اد  طائا يي،  سا  طةست  ك ه  ا يرو اي ا أ اق
 طةست  كيا،قطاع اض ه ا يحن ا  طا ي  طخا طي يياا  طا ي طا    ها طااكس ه ا أا ا سƊيط ، طا ااكي 
 تي ي  تي ي ي ،قا  طائا يي سا  ا يايي طةست  ك، ا ستا   حييط طاحعيعا طائا يي سا  يات   طا ال ه ط ا  
 ساي اد  طا عت اي قااا طي س  ا اتي ي  ا سƊيط  طا ااكي  ااا طي طاناايا طا  اي  يايي   يم ه  إييا ا
ق.طااكس حي  اط  ة طةست  ك ط تئصقطإييا ا طاياƊل
 طا اايا طخساطم غيال Ɗتيياقطاي ط   اا طةست  ك ه ا تي ي  ا  ايس طائا يي سا  أ  طهتعايƊا ااا 
 .طا Ɗاك        طا  Ɗاحا طةست  كيا طاع اض ااا  )طا ا نا(
 طا لالقال أس طاحييلا  اإƊتاييلا طا ايلل طا لي  الا يتحليي طاحعيعلا طائا ليي سلا  الد  أه Ƌ طاا  ا حسل
أ  Ƌق ا  طائا ييقاسا  تييي  ايي إ   طا ال،  أس طستريطا تك ئا  ص طاحييا طإƊتاييا  ي ا تتساا  طاتاط   اهƊي
ق .طة تنايي طاƊ ا ه ا  ا ا   طةست  ا  ه ا
 .طاƊات  طƊرئاض إاا تليي حاا ا ه ا طخر   طخاياء  عاءق ص طاحعيعا طائا يي سا  اا طا يايي إ  
 :أثر تحرير سعر اƃفائدة على ااستثمار اƃخاص  اƃمطلب اƃثاƃث
ضقطاƊعلللييقاقالل ق اقأاكللا ققطة تنللاييي قحللالقتللي ي قطاقخ طء الليقأ قتا اللƊاقاللاقطا  حلل قطاسللا مق،قققق
ضقطاƊعلييق ل قرل لقتلي ي Ƌقه لاقاقال ق طاقتلي ي اسا قطائا ييققااقطةست  ا قطاراو،حي قطهت ل قا يلي ا قأ ق
أ لاقكيƊل قايل  قأ قق،طة ت لا قطا علياقا يلالقطخه لالقاطا سلت   ي ق يلايياقحياققطاايط لصقا ااتلاااق يلاييقطاسلي ااق
ضقطاƊعييقه اقاقا ق ت  ا قطاراوق  قر لقتي ي قطاسا قطائا ييقهاقطااسي ق ي قتي ي قطاا ضقطاƊعييقاطةس
سا قطائا ييق اا ياييقأاق ااƊعنا قاتي ي قه طقطخري قه اقطاع ط قطةست  ا يقاق  اقهلاق ا ااقاي قطا اح ي قاق
ااققطا رتني قااق يالقطاتح يلقطاƊعييقأ قطاƊظ يا قطاƊعيياقطاتع ييياققاطاكيƊ ياقاطا اان يق(Ɗظ ياقا يي ا )ق،
  اةقإي لاةقالي قطة تنلاييي قالاق لي ق  ء ت لاق لصقطاظل ا قطة تنلايياقاطا اايلاقا ليالقطاƊا يلا،قال اكققت م
    قإااقطاايايقƊظ يا قƊعيياقحيي اقحا ا قتئسي قيا قتح ي قأساا قطائا ييقاتح ي قطة ت ا ققطاتلاقت Ɗت لاق
تر لي ققاط  ايلاءظلااقأسلاا قطائا لييقطاسلاا اقƊقلقه  يلاقطاتح يل قطا لاااقاقإايلاءطاايييق  قطايالقطاƊا ياق ل قرل 
ق:ق1طة ت ا ق،قاتƊ  مقأ طءقه ƋقطاƊر اق  قطا اح ي قطة تناييي قه اقطا  ايوقطاتاايا
تت حللا قه  يللاقطإنلل حقاللاقطاع للاصقطاƊعللييقاطا للاااق ااي يللاقطخ اللاق تح يلل قسللا قطائا لليي،قحيلل قتا لللقق-
ئا للييق ا لل طقهلل قطاسلا قطاحعيعللاقاللاقطاسللام،قا اللكق ييللاقطاحكا لا قاللاقهلل طقطا يللالقه للاقأ قينل حق الليلقطا
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تحعيلللمقأهللليط قطاتلللاط  قطة تنلللاييقطاك لللا،قاحتلللاقيتحعلللمق الللكقيت  للللقإ طالللاقطاعيلللايقطا ئ االللاقه لللاقتحييللليق
طة ت ا قاط  طااقطاعاطهيقطاتاقتتحكاقاي ،اا ا يقإاياءقطايهاقه قاحيط قطإƊتاجقطاتا الاقا ع لاصقطاالااقاطاع لاصق
قطاراو.
يلاييقأسلاا قطائا لييقه لاقطاايط لصقي يليق ل قتلليامقطخ نلييقطا تاحلاقا سلت  ا ط قطايييلييقحتلاقالاقت لل قإ ق قق-
إها اقطةست  ا ط قطاع ي اقطإƊتايياقإ طقتاق اصقأساا قطائا ييق  قطا ستايا قطا Ɗرئااقحيل قيلتاقطالتحكاق الييق
ققطاع اض.ااقترنيوق
يالللقأسللاا قطائا للييقطاحعيعيللاقه للاقطاايط للصق ي يللصقأاللكالقطاƊعللايقأه للاقƊاهللاق للا،قاللد قطاالل كا قطانللƊاهياقيق-
اطا  طهياقتحلل اق ل ق  اال يقطسلت  ا ط قيطر يلاقاايئللاقطااا ليق،أاق ل قطةحتئلاظق ي نلييقغيل ق Ɗتيلاقا اطي لاق
التاق   يعلاقطات ايللقطال طتا،ققطاتالراق،ك لاقƊيلليقطاال كا قطانلي  قتسلت يصق  اال يقطسلت  ا ط قالاق يلاة 
تي لاقهل ق"Ɗي لال"قق0991 اييلالصقطة تل طضق ل قطا Ɗاك،قاااقهل طقطااي ق لياق"ق ا Ɗتا قا يحتاقالاقااقتست 
قاا ق اةست  ا ط قطا   ااق طتياق.ت  قطستع ط قطخس
كاسي اق ئيلييققح  ا قطا لسسا ق  قطة ت ا قطا ن ااقإاا يقت ييقطاليالقطاسا  يقااق  يمقطإن حق-
طا القالاقطا لسسلا ققا أساا ا قطاتحكاقااق ستلا قطخساا قااق يالقتحسي قطإƊتايياقاييلييقطةƊرئاضق
قطاا ا يا.
  اأول:اƃنماذج اƃمعاصرة ƃتحرير سعر اƃفائدةاƃفرع 
تتƊاسللق لي يقطا لسسلا قطا اايلاقاطا نل اياقه لاقيل لقطا لير ط ق  ييلاةق لصقطااا ليق(سلا قطائا ليي)قطال يق
ا لصق  لا قق–،قطااا ليقطخ لا كاƊل قياطالصقطا لير ي قتت  للقاا:طاسلي اا،ققاط  طيلياصقه لاقطا  لاااقطا ايهلاقاليي اق
لق  ييللاةق للصقطااا لليقه للاق اللكقطا للاااق لل قياƊلللقطا للير ي قيتƊاسللقطخنلللاللا قطا  لللقه للاققطخرلل  طاااط لللق
ق.طخنل
ا  قاي اقƊظ قا يي ا قاد قƊعايقطاا  اقاطاايط صقتح قطا  لقةقتيلقأيلاقاا لييقتلياصقاعلاءقهل Ƌقطاايط لصقق
تحنلقه اقها يقظاه يق اكلقاا ييقتياصقاعاءقه Ƌقطاااط يق ا ل طقااƊل قهƊليقط تئلاصقسلا ققطآي ا يƊ اقطاايط صق
طاا  للاقاطاايط لصقتحلل قطا  لللقسليƊرئضقيعا  لل قط تئلاصقاللاقطا  للقه للاقطاايط للصققطائا لييقاللا قطا  للقه للاقƊعلاي
ق.ق1)طآي اق(قاهاييقيكا قسا قطائا ييقطا يااصقه اقطاايط صقطةيرا ياقأه اق  اقه ي قطاايط صقخيل
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ا يرلقا نئاق اƊاياقاسا قطائا لييقاهلاق  ل Ƌقطا ليلاقييليقطƊل ققأساسااي  قكيƊ قأ قطةيرا قيطااق اكلقق
قايسق  قطاا ا يق اصقسا قطائا ييقاتاييصقطا ير ط .
ا ا يقت  يمقسياساقاط اياققإاااي  قطاتح يلقطاƊظ يقطا اان قايا قسا قطائا ييقااقتا  اقطا ير ط قق
 للاقأ طي قطالليالقطا تر ئللاق للااƊ اضقاللاق سللتا قطةيرللا ققإ طخسللاا قطائا للييقتعللااقه للاق للا قطاالل ضقاطا  لللق
قا ااتاااق ياييق ستا قطةست  ا قاي اقا  قأهاقه Ƌقطاي طسا :
 wahSو nonniKcMنموذج ماƂينون وﺸو  -أوا 
هلل  اقق  قطا ا ااقالي قطاك يل ق ل قطة تنلاييي قأ قهƊلاكقإي لاصقا رت ل قطاƊظ يلا قطاƊعييلاقه لاقايلاي
)"ق لليقها اللاقسياسللا قwahS)قااللا(nonnikcaMطائا للييقاطةسللت  ا ،قإةقأ ق" للاكيƊا (هكسللياق للي قسللا ق
ترئلليضقساللل قطائا لللييقتاللييااقا سللت  ا .حي قهللل  قكلللق Ɗ  للاقظللاه يقترئلليضقسللا قطائا للييقهلل ق سللتاطƋق
يقهللل Ƌقطاتللاط Ɗاق(أيقطا سللتا قطالل يقيسللاايق للي قطةيرللا قاطةسللت  ا )ق ظاهللل يقطاكلل حقطا للااا،قاأ  تللاقأ قسيلللاي
طاظلللاه يقسلللا قتللللييقإالللاقتللليƊاق اللللية قطةيرلللا قه لللاقهلللاق   لللالقات ايللللقطةسلللت  ا قحيللل ققأ قطخياط ق
طا اايلللا،قالللاقظللللقغيلللالقأسلللاطمقطخا طمقطا اايلللاقسلللتكا ق انللل يقه لللاقطاƊعلللاي،قاطاايط لللصقطا نللل ايا،قأيقالللاق
حلا يقأساسلاقحلالقيا ق ت قwahSاقnonniKcMاƊيليقطاعاطهليقطاƊظ يلاقطاتلاق لي  اققM2طا ا اضقطاƊعليي
ق اية قطائا ييقه اقطاايط صقطا ن اياقاأ  هاقه اقطا تيي ط قطة تنايياقطاك يا.
أ قطستريطاقأسع قأساا قطائا ييقأاقأيقأيطيقأر  ،قيسلاهاقالاققwahSاnonniKcM ي  قطة تناييا ق
تليها قطاسلامقطا اايلاقطا ح يلا،قايلل  قهكسلياقه لاقƊاهيلاقاك يلاقتل طكاق أسقطا لالقطاحعيعلا،قاالاقظللقطاكل حق
قطا للاااقتتلليها ق اللية قتلليامقطخ نللييقطا تاحللاقاإ لل طض،ق لل قرلل لقطاع للاصقطا Ɗكللاق للاقيللياصقطا الل اها 
ك للاق لليقت يلليقطا الل اها قإاللاقطاسللامقطخيƊ يللاقا حنللالقه للاقطات ايلللققاقا ااط لليق Ɗرئاللاق،ا ت ايلللقطالل طت
طال  ا،قاكل قالاقظللقتليƊاق لي يقطاع لاصقطا لاااقه لاقطاعيلااق ا  يلاقطااسلا اقاطاعيلايقطا ئ االاقه لاق الية ق
ق.1سا قطان  ق يقةقييييقطا ياءقإااقطاسامقطخيƊ يا
Ɗظ ياقطخ نييقطاعا  اقاإ  طض،قك اقيئت ضقطاƊ ا جقهل ضقغيل ققيت صقƊ ا جقه ط قطة تناييا ق Ɗ  
 حللييقا ا للقا لل اكقةقيتحللييقطاااللصقطاتللاط Ɗاقا Ɗللات ق ااالل ا يقهƊلليقااللصقطاتاظيل قطاكا للل،ق للقهƊلليقƊع للاق
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طاƊللات ،ق لل اق ياسللاققك يللاق للصقطخرلل قاللاقطةهت للا قط يللاتاللايلقطإƊتاييللاقطاحييللاقا ا للل،ق للصقطخيلل قطا حللييقإي
ق صقطات طضقإسعا ق اايااقطاس صقاطاري ا ،قحي قأ قطاƊات قهƊيق ستا قتاط Ɗا.قااساا 
إ  ق يطيلاقƊئتل ض،قأ قطةسلت  ا قيطالاقالاقطإƊتاييلاقطاحييلاقال أسقطا لال،ق لصقطاتل طضقأ قطا لير ط قهلاق
قطا ني قطا يساقات ايلقطةست  ا ،قاتعااقطاايط صق ت ايلقطاحيقطخيƊاقا ست  ا .






ق:قطا يلقطا تاس قا يرا ؛S
ق:ق يلقطاع اصقطاراوقا يرا ؛PS
ق ن ايا؛:قأ نييقحعيعياقااقنا يقايط صقMP
ق:ق عيط قطااي قااقطا اط Ɗاقطااا اقا ي اا؛D
ق. MII:قطةست  ا قطاراوقI
ق اإالاااطاع لاصقطارلاوقي  للق   لاق ااƊسل اقا ع لاصقطا لاااقايلتاقت اي ل ققأ   قر لقه طقطاƊ ا جقƊييق
طاع للاصقطاحكللا اقهلل ق  يللمقطةيرللا ط قطارانللاقاطااا للاقاكلل اكقهلل ق  يللمقطاايط للصقرانللاقاللاقطالليالققإاللا
 طاƊا ياق.
ق:dr أ اقطةست  ا ،قا اقيطااقااقطااا يقطاحعيعاقه اقطاايط صقق- 
  Ifrrdr 
قحي :
ق:قطااا يقطا تاس قه اق أسقطا ال؛rr
ق:قسا قطائا ييقطةس ا؛r
ق:قطا ايلقطا تا صقا تارا.e
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اللاقظلللقهلل طقطاƊ للا ج،قيلللييقطاع للاصقطا نلل اا،قيا ق اللا لقه للاق أسقطا للالقاك للا يقااسللا لقطاللياص،ق
خس القطيرا يلاقاطسلت  ا ياقاكل طقا تحلاي  ،قاهل طق لاقيئسل قالكلق اايالاقطا  للقه لاقطاƊعلايقات  لقطاايط صق
ق:1طاتاايا
qS >0
drS > 0, LS





،ق حلييق ل ق  للقطاسل  ا قطاƊعييلا،قالد قطااالصقطاتلاط Ɗاقيتحلييق اا اايالاقsMا اهت لا قأ قهل ضقطاƊعلايق
قطاتاايا:
ق., sMLpdrq 
تئلامقطا سلتا قطا  غلالقاااعاقا  Ɗ  قطاتع يييقاا نييقطا تاحاقاإ  طض،قاد قأيق ياييقا ا ضقطاƊعييق
يللل.قاحسلللقهلل طقطاƊ للا جقإ طقا يرللا قاللاقاللكلقايط للصق نلل ايا،قسلليلييقحت للاقإاللاقتاللراقاللاقطخيلللقطا اق
الاقط تنلايق يق الية قأ للققا   لاقات ايللقطةسلت  ا قطايلا ي يلاييقتل طكاقطا لير ط قط غ ل قي الاقƊا يلاقالاق
ق لقطاحعيعاقه اقطاƊعاي،قااقاكلقايط صق ن ايا. ياييقطا يƊ ياقه ي اقأ قت ك قه اقتاييصقا تارا،قادƊ ق
طخيطيقطا يسليا،قهلاق اليلقسلا قطائا لييقطاحعيعلاقه لاقأ ق قيطاƊ لا يقي هل ق ل قرل لق  لاقسل مقيتالح
ق.طاايط ص،قاطا يقتحييƋقطاي ااقااقظلقسياسيا قطاك حقطا اااقهƊيق ستا قأيƊاق  ق ستاطƋقطاتاط Ɗا
 نموذج "ماƂسويل فراي":-ثانيا
 استرلليطاق ياƊلا قهل ق  اهلا ق رت ئلاقق8891هلااق ل قيا الاق"  يƊ ايا"   ي اƊيلاقق ااق" اكسايلقا طيق
،قاتانلللقإاللاقƊئللسقق-أاللا قي اللاقتللاياط قطاتللاقاللاقتكلل قهالللاق نللƊيامقطاƊعلليقطاللي ااقق-ي اللاقƊا يللا)22(
عيعلللاقالللاقطإƊتلللاجقإالللاقطاƊتييلللاق،قطاتلللاق ئايهلللاقأ قهƊلللاكقه  لللاقإييا يلللاق ايللاق  ا  لللاقهƊلللي اقأ يلللصقطاƊ للللاقطاح
ك لللاقةحللللظقطخ لللل قطإييلللا اقة تئلللاصقأسلللاا قطائا لللييقه لللاقإƊتاييلللاق،ق الللية قطائا لللييقطاحعيعيلللاقه لللاقطاللللايط صق
  طةست  ا ط قطاييييي.
ك لاق للااق"قالل طي"ق الل ضقƊ للا جق" للاكيƊا قااللا"ق ياƊيلاق،حيلل قطرت ل قهلل طقطاƊ للا جقه للاقسلل صقيالقآسللياياق
قتااƊاق  قطاك حقطا ااا.ق
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االلح ا" اكيƊا قااللا"،ق للااع ضقطإيط يقاسللا قطائا للييقاا لليقااللحققاللاقƊ ا يلل قحااللاقطاكلل حقطا للاااق،ك 
تانلق"ا طي"قإااقأ قكلق ياييقااقسا قطائا ييق،قاقطإس اقاطا يقييالقطاسا قطاحعيعاقيعلقه قطاسا قطاتاط Ɗا
ق%.5 0ق%قتلييقإااق ياييقااقطاƊ اقطة تناييققاطةست  ا قطاراوق حاطاا1  عيط ق
اطƊت اققإااقأ قƊاهياقطةست  ا قطا Ɗئ قاا قهƊيق ستا قسا قاا ييق Ɗرئضقهاقطةسلت  ا قطاتع يلييق اق
ق.ق1طااا يقطا Ɗرئضق،إ قأƊ قيت ي ق ااس  ااقاطخ ا 
ك اقأ قا ضقسعا قه اقأساا قطائا لييقسلا قيياللقطا لسسلا قطا اايلاقتحيلاقهل قت ايللقطةسلت  ا ط ق
،قا اكقا اقي  قك اقي  ق" اكيƊا قااا"،قأƊ قه اقطاحكا اقأ قت يليقإالاقطاترئليضق ط قطا را  قطااااياق
  قحييقطاعييقطا اااق ل قرل لق الصقسلا قطائا ليي،قاي يليقطةيرلا قا ااتلاااقي يليقطةسلت  ا ،قاق ل ق لاق يلاييق
قطاكئاءيقطا تاس اقا ست  ا .
كيƊا قاالا"قالاقي طسلاقأرل  قأي طهلاقه لاقاعيقأاا ق"ا طي"قااقƊ ا ي قطا يقيات ل قت  يعلاقاƊ لا جق" لاق
،قأ  ل قأ قهƊلاكقه  لاقسل  ياق لي قسلا قطائا لييق0991_5791سلتاقهال قي الاقƊا يلاقالاقطائتل يقطا  تلييق لي ق
طاحعيعا(ك تيي ق ستعل)قا ايلقطةست  ا ،قحي قت تئصق اية قطةسلت  ا قهƊليقطخسلاا قطاحعيعيلاقطا Ɗرئالاق
ق.قا ئا يي
 تئسللي قطاƊتللا  قطاتللاقتانلل  قإاي لاقي طسللت قطاعياسللياقاعلليقأااللحقأƊلل قحيƊ للاقتكللا قق للااقإةقأ ق"ال طي"قحللي 
ائلاقهل Ƌقطاحاالاقالد قطا ا لاقق،طخساا قطاحعيعيلاقا ئا لييقسلاا ا،قادƊل قةقيايليقيطالصقةسلتريطاق أسقطا لالق كئلاءي
Ɗتاييللاقاللاقطا ا  للاقاللاقطا الل اصقتنلل حق لليا قتك ئللا،قاةقيحلل وقطا سللت   ق لل اكقه للاقطسللتريطاق ا تلل قطإ
طا لالقطائا لاقا  ال اصقأه لاق ك يل ق ل ق نلييقق أسطا ال اصق كا   لا،قاالاقظللقهل Ƌقطاظل ا قينل حق نلييق
اياللي قإاللاق اللكق   للالقطسللتƊتيت ق لل قطاي طسللاقطاعياسللياقإاللاقأ ق نللييق أسقق، أسقطا للالقطائاللالقاللاقطا الل اص
اللاق%،ق51 قطائا للييقطاحعيعللاقيكللا قسللاق%ق لل ق نللييقطا الل اصقحيƊ للا66طا للالقطائا للاقاللاقطا الل اصقيللاط يق
ق%.5حي قين حقطا نييي ق تساايي قحيƊ اقين حقسا قطائا ييقطاحعيعا
 عر اƃفائدة على ااستثمار اƃخاص :اƃتيار اƃمﺸƂك في أثر ساƃفرع اƃثاني
إ قطƊ يا قطاƊظ يا قطاƊعيياقطاتع ييياقاطاƊياك سيكياق س لقهي هاقتئسي قا اااياقأ  اقطاكسايقطاااا ا،ققققققق
ات طيصق"كيƊ "قه قأاكا Ƌقطا تح ساقاسا قطائا ييقطاتاقطهت  هاقااق يطياقطخ  قس حاقاااةقةقي ك قطةستيƊاءق
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اسلاقطاƊعليقطال ريوقالاقإهلاييقطال اطج،قا ااتلاااقهƊ قااق اااياقطاتييل ط قطايا يلا،قك لاقكاƊل ق يقااللقااللقسي
اعلليقظ لل قرلل لقاتلل ط قطاكسللايقا للاق الليهاقهللياقاااايللاقسللا قطائا للييقاللاقتح يللكق لل ط قطةسللت  ا ق غللاقتلليرلق
طاسل  ا ق ترئليضقسلا قطائا لييقإالاقأيƊلاقطا سلتايا ،قاطاتلاقه ل قهƊ لاق"كيƊل "ق  نليييقطاسلي اا،ق لاقأ ق الصق
 طيلللليقطا  لللللقه للللاقطة ت للللا ،قك لللاقأ قتع يلللل قأ للللالقطخه لللالقإƊتللللاجقطاسلللل صق لللل قتاقسلللا قطائا للللييقكلللل اكقاللللاقي
طةسلت  ا ياقك يل طق لاقكلا قايتلي  ق سلا قطائا لييقارانلاقالاقطا لي قطاعنلي ،قاةقسلي اقإ طقكلا قسلا قطائا لييقةق
قي  لقسا قي ءطق سي اق  قƊئعا قطإƊتاج.ق
  قطة تناييي ق ي قسا قطائا ييق يقأن حقسل حاقاƊتيياقا  Ƌقطاااط لقاغي ها،ق طيقطةهتعايقاي قطاك ي ق
اأ قطااƊاياقاطخه ياقطاتاقأه ي قا اق  ق  لقطة تناييي قطاك سيكيي ق  اقالي اق"كيƊل "قالاقتكل قالاققاايئا،
 لق هللق الضقطة تنلاييي قإالاقأ اليق ل ق الكقاق نل يحقطاا لا يقأ قسلا قطائا لييقةقي كل قأ قيكلا قق، ح  ا
أياط قطاسياسللاقطاƊعييللاقطاتللاقي كلل ق لل ق للاقالل قي كلل قطهت ا هللاقأيطيق لل قق يلللقطاƊعللييقا لل ا للاقأيقيا قاللاقطاتح
قر ا اقطاتي ي قااقطاƊاا قطة تنايي.ق
ه للاققتي ي هللااعلليق طيقطااللكقاللاقأه يللاقايلليا قسللا قطائا للييقكللييطيق لل قأياط قطاسياسللاقطاƊعييللاقاق للي ق
طا تييللل ط قطة تنلللايياقا للليالقطا نلللƊااق نلللئاقها لللاقاطاللليالقطاƊا يلللاق نلللئاقرانلللا،ت كقطا حلللا قاطاي طسلللا ق
-nosliW.T(طا ييطƊياقطاتاق ااق  اق ي اهاق  قطة تناييي قاطا اح ي قطإƊي ي ق  قيا الاقأكسلئا يقأ  لال(
)،ق لللللللل قيا اللللللللاقlosrebE.K.Tا لللللللل قطة تنللللللللاييي قطخ لللللللل يكيي قأ  للللللللال(قedaeM.E.J-yerdnA.W.P
 قالاقطا يت الا قآاق ل ق يلالقطخه لالقاقأنلحالقطا Ɗاله لاقهيƊلق19391اق8391"ها يالا ي"ر لقطائتل يق
قطا أس ااياق،قا ي قتي ي قتيي ط ق اية قطائا لييقه اقطترا ق  ط قطةست  ا ،قاق ااتاااق  ط قحياقطإƊتاجق.ق
اللاقطاتح يلللقطاƊعللييقاقطا للاااق،قحيلل قيكللايقاق لليقيللاء قطاƊتللا  ق ئاي للاقاق ئ هللاقاك يلل ق لل قطا رتنللي ق
يكللا قهƊللاكقطتئللامقتللااقه للاقأ قسللا قطائا للييقاللاقطخيلللقطاعنللي قةقيللل  ق  االل يقاللاقطةسللت  ا قاللاقطخا طمق
طا اايلا،قاالاق أسقطا لالقطا ا ل .قاطاسلل لقي يلصقإالاقأ قطا Ɗالآ ق االصقطا حلل قةقتعتل ضق ل قطا Ɗلاكقااللاق
االلاققتييلل قطالل حق،ق للي  اتييل قاللاقسالل قطائا لللييقةق اƊللاقالل قإ طق للا  ق اللضقطخحيللا قأاقطاحللاة قكللا قأ لل قط
حللاة ق  ي للاقأ لل قطالل اضقأ قسللا قطائا للييق لليقيللل  قاللاقطاعلل ط ط قطارانللاق اللل طءقطآة ق اللاقأƊلل قةقيللل  قاللاق
 للقاطال اضق لل  قأيالاق لي قسلا قطائا لييقيلل  قالاقطا رل ا ق اكƊل قاليسقطاااقطةحتئاظق اا ر ا ق ل قطاس صق،
قطااحييقطا يقيياصقه اق يايت .
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اتƊك قطخغ  ياقايلايقأيقأ  ق  اا قاتييل ط قسلا قطائا للييقالاقطا للي قطا ايللقه لاقحيلاقطةسلت  ا ق الاق
اةقسي اقإ طققكلا قسلا قطائا للييق Ɗرئالاقاطسلت  قطةƊرئلاضققأ قطا اضقيع قأه ياقهل Ƌقطاتيي ط ق ااƊس اقا ق،
قائت يق ا.
أ قسا قطائا ييقايسقها  ق   اقااقتحيييق ستا قطةست  ا ،قأيقأ قطا  لقه اققطخه الاياتعيق يالق
طةست  ا قيايقغي ق   ق ااƊس اقاسا قطائا يي،قا يقأ يااطقطاس لقإااقها  ي قأساسي قه ا:قكا قسا قطائا ييق
ايللقطال طتا،قي  للقƊسل اقال ي اق ل قƊئعلاقإحل لقطةسلت  ا قطايييلي،قاقطهت لايقك يل ق ل قطا ال اها قه لاقطات 
ق  اقييالقأ  ƋقكƊئعاقا Ɗياقه اقطا القطا ست   ق حيايط.ق
يل  ق الضقطة تنلاييي قأƊل قغيل قق-أيقطةيرلا -أ اق ااƊس اقإاكااياقه ضقطخ اطلقطاعا  لاقا سلت  ا ق
ق   قهاييقاسلا قطائا ليي،قاتالي قطالية لقطإحنلا ياقإالاقهلياقايلايقتل ط  قإييلا اقك يل ق لي قطائا لييقاطةيرلا 
.اااقه طقطانييقيلكيق"سا  اس "ق اكق ع ال :قإ ق اضقطاƊاسقيعلقطيرا هاق ليلقأ قيلل يي،قحيƊ لاقت يليقأسلاا ق
طائا للييقاأ قك يلل ق لل قطاƊللاسقيللير ا قطا   للاقƊئسلل قتع ي للاق يللضقطاƊظلل قهلل ق سللتا قسللا قطائا لليي،قاأ ق اللضق
 ا  :قطا  ايوقطة تنايياقاحيهاقةققطاƊاسقي ي ا قإااقرئضقطست  ك اقإ طقاهياطق يساا قأه ا،ق اقيست ل ي
ي ك قأ قتا يƊاقتƊ لطقحاس ا،قاكلقطاية لقتاحاق ي ق ستا قطائا ييقي يلقإااق  ط يقطةست  كقاطةيرا قإااق
ق.ق1إ  القتي ي قكلق Ɗ  اقه اقطآر 
لق  Ɗاقإييا اقاƊ  قأƊ قحتاقااقحاااقايايقت ط  اقإييا ياقك ي طق ي قسا قطائا ييقاطةيرا ،قأيقايايقتئاي
 ايقاي قطا ست  كي قك اقي  ق اطيقطا ي ساقطاك سيكيا،قاد قإن ط قأنحالقطخ اطلقطا ير ي قه اقطائا ييق
طا ا تاقطا ا اƊاقس ئاقيايقراناقااقطة تناييا قطاتاقيتحييقاي اقسا قطائا ييقتحيييطقهااط يا،قاتتا ضق
أ  طقغي ق Ɗ عاقاغي ق-اظاقطايالقطا تر ئاقاهاقحاااق -ط تناييات اقإااق ايا قتار ياق تناهييق
 ئ ااقخ قه طقياƊاق  سا ا:قإن ط قغ يلق  قطا ير ي ،قخ ق اقيحن ا قه ي قااق  لقه Ƌقطاظ ا قهاق
ها يقساا ا،قا  اكقسيƊ ا ق ستا ق ايات اقƊتيياقطخ  قطاتآك اقطا ت طييق ئالقطاتاراق،قسين حقإ قهاي ق
يييقر لقطا   ،قأيقأ قطخ اطلقطاحعيعياقا لةءقطا ير ي قتتƊا وق است  ط ق  قأاقآي قساا اقا  الية ق ت ط
سƊاقخر  قساطءقكا قطاتاراقي ياق  اية قاامق اية قسا قطائا ييقأاقكا قتار اق كتا اقك اقهاق
ق.ق- اي ط حاااقطق-طةات طكاقيالقطاƊا ياقطاتاقسا  قه اقطاƊ  طاحالقااق اضقطا
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قس قحاةقإ طق اقتيي  قأساا قطائا يي،قإ قيعصقطاظ اقƊتيياقتا يصقطااا يق ي قطا ير ي قايسقطاااصقأحقققققق
اطا ست   ي ،قاطا يقيتساق  قر لقطااسا اقطا ااياقا  Ɗاك،ق س لقتيي قسا قطائا يي،قساطءق اة تئاصقأاق
يلقه اقهل طقطاتح يلقطاƊظ يقطةƊرئاض.قا  ق اقيلييق اكقااقطاƊ اياقإااقت ا لقطات طكاققطا أسل ااا قاط  قطاليا
)،ق8791_0791)"قا تي اقطخ  يكياقااقطائت ي(gnilbieL . Hهاق اق ااق  قطة تناييقطخ  يكاق"اي  Ɗ ق(ق
ق أسااييقأ قسا قطائا ييقكا قها عاقك ي طقا ست  ا ،قحي ق  ي ق يااها قطائاط يق   قطااا يقطإي اااقه اق
طا القطا را  قااقق أسطاا كا ،قات تلقه اق اكقه ا قااقƊس اققطا ال،ق  اقأي قإااقتآكلقااق حيا
طات ايلقطاك ا(طخس اقاطاع اض)،قاطƊرئاضقطاتكاي قطا أس ااا.قاأي قه طقطةƊرئاضقإااقيرالقطة تنايق
طخ  يكاقااقيا يق  قطƊرئاضقطإƊتاييا،قا  ق اقأي قإااقطƊرئاضقااقطاعي يقه اقتاايضقطاتك ئاقطا  تئااق
ااق ايلقطاتكاي ققيييقااقطا حيا،قاطƊرئاضق ت طييق القطا عت ض،ق  اقت تلقه ي قطƊرئاضقيا أسقطا
طا ال،قحي قق أسطا أس ااا،قاطااكسقنحيح،ق  قحي قطخ  قخساا قطائا ييقطا Ɗرئااقه اقه  ياقتكاي ق
سيت تلقه اقه Ƌقطاا  ياقإاحامقطاا  قطخك  ق اا ير ي قطا ي قياظئا قأ اطا اقااقطإ  طض،قك اقتايصق
ه Ƌقطخساا قطا Ɗرئااقا ئا ييقه اقطة ت طضقا ست  كقاه اقتيƊاقƊاهياقطةست  ا ط ،ق  اقيا لق ااتاااق
)قإااقساءقطستريطاقTTAGك اقأكيت قتعا ي (قه اقترئيضق اية قطةيرا قطإي اايا،قايلييقااقطاƊ ايا
ق أسقطا ال،قاط  ااقه ا ق ست  قااق ايلقطاتكاي قطا أس ااا.
ياي قطا اككا قاقطا اا اا قةستا القسا قطائا ييقااقتحعيمقأهيط قطاسياساققطخري اقااق
ق:1طاƊعييا،قاق  ق اقتحعيمقأهيط قطاسياساقطة تنايياقطا    ط قطاتااياق
تكااي قري اقطايي قا اقيتا Ɗ ق  ق ياييقطخه اءقطاا ي ياقاط  هاييقتا يصقطايرلقانااحقطايط Ɗي قق اص 
قطا ي قيئت ضقأƊ اقأحس قحاةق  ق ا اقأا طيقطا يت ص.
يهاقاتƊ ياقطاع اصقطةحتكا يقطا يقيت تصق ااصقأاالقيس حقا ق داعاءقهلءقطا ياييقااقتك ئاق 
قاصقسا قطا Ɗتيا .طة ت طضقه اقطا ست  كقه ق  يمق ق
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،ققأهم اانتقادات اƃموجهة  ƃسعر اƃفائدة Ƃسعر استراتيجي  في اƃنظام ااقتصادي اƃمعاصراااقه يقطاس اق،قطاا طااق ن ئاق،ق  ر  
،ق   قطا لت  قطاااا اقطا ا  قا  تنايقاطات ايلقطةس  اققطاƊ اقطا ستيطاقاطاتƊ ياقطة تنايياقطااا  اقق  قطا Ɗظا قطإس  اقق،قطاياحاق
ق.ق41،قوقق1102يس   ق،قيق02-81،ق




طإا ط ق اةست  ا ط ق اي اقطخيل،قحي قأ قطائت يقطخ القةستي طيقطاع اضقتيالقه Ƌق 
ةست  ا ط قهيي اقطايا  يا.قا يقتا ا اقإااقطارسا  ،قاك اكقطخ  ق ااƊس اقا ست  ا ط قااق
قطاسƊيط ق اي اقطخيل،قحي قتƊرئضقأساا هاق ئالق اصق ايلقطائا يي.
حعيعلاقأ ق يلااقكللق ال اصق اات ايللقطال طتاقا أسل اا قق1)"قه لاyksniMيلالقالييق" يƊسلكا(اااقƊئلسقطا 
طااا لل،قاطاتر لي قطا الييقةسلت  ا قأ احل قغيل قطا ا هلا،قيئل  قƊظا لاق اايلاق ايلا.ق اكل قايلاءقطا Ɗتيلي قإالاق
قطات ايلقطارا ياقه ق  يمقطة ت طضقيا ضقطاƊظااقااياقطةستع ط .ققققق
Ƌقطاحعللا مقاللاقطاسلل ايƊيا ،قااƊللي اقط تئالل قأسللاا قطائا للييقرلل لقهلل Ƌقطائتلل ي،قطƊرئالل قاعلليقتيسللي قهلل 
Ɗس اقطةست  ا قطا ا  (طايط ا)قا اظلاقطاليالقطا نلƊاا،قك لاقطƊرئلضق نلئاقها لاق اليلقطاƊ لاقطالي اا،قاه يل ق
ا للقطا يسللاقكلا قطخيطءقطةسلت  ا يقالاي ،قاتآكللق حيلاقطا الل اها ق سل لقط تئلاصقأسلاا قطائا ليي،اهاقطاا
قا ت ايلقطا  اءقطاحاي قااقت كقطائت ي.
هلاقطا حل كقطخساسلاقاييƊا يكيلاقطإƊتلاجقة تنلاييي قأ قطال حق اليسقطائا لييقاه طقيلكليق أيقطاك يل ق ل قط
 اطاƊ اقااقطة تناييا قطايالقطا تر ئاق، لقاحتاقااقطايالقطا تعي ا.
اعيقأيي قطاي طسا قطا ييطƊياقطات  يعياقطاتاق لااق  لاقطاي لا قطا نل ااقطخ  يكلاقهل طقطال أي،قإ ق  ل ق ل ق
ه Ƌقطاي طساقايايقط ت ا قإييا اق ايق ي ق ستا قطةست  ا قا ستا قطخ اح.قاي يصق الكقإالاقطخ لاحقطاييل ق
طتا.قائلاقطااةيلا قطا تحلييقطخ  يكيلاقرل لقطا ا هلاقطاتلاقتتليحقا  ال اصقتلياعاقƊعليياقيسلاهيƋقه لاقطات ايللقطال 
)قأƊتيللل قطخ لللاحقطاييللل قطا ا هلللا،ق اإالللاااقإالللاق رننلللا قطهلللت كقطخنلللالقالللاق0891_7791طائتللل ي(
طاا كا قطا ساه ا،ق ا يطقƊعليياقها لاقيطر يلاقنلااياق  لاقر سلاقأ  لالقطخ لاحقطا ا هلا.قا ل قإي لاااقطإƊئلامق
%)قاحلاطااق78،قكا قطاƊنليلقطاƊسل اقات ايللقطاليطر ا(0891ا،قااقسƊاطةست  ا يقااقطاا كا قغي قطا ااي
ق%.9% ياييقااق أسقطا ال،قأ اقطاع اضقاكا قƊني  اقطا ا ا4
ق قاحسلقطاتيا قطا اككقائاااياقسا قطائا ييقااقطاتي ي قه اقطةس ت ا قاطةيرا قأ قا  اكقƊر وقإااقأƊ
   ي قاليسقاعل قك ايلا قايا  يلاقطةسلت  ا ،قاط  Ɗ لاقأيالاقخƊل قطا حقهاقطاعايقطخساسياقطا اي لاقاعل ط ط قطا سلت
ق ني قت اي اقهاا.
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 ال اهاقهل طقطال أيق الكلقاطالحقا  اال ،ق721)"قه لاقrelliM.Jاعيقأيي قƊتا  قي طساق ااق  اق"  يل (ق
ق%ق  قه Ƌقطا ا اها قطستري  ق ئ ااق ايلقطا حقهƊيقطترا هاق  ط طت اقطةست  ا يا.77إ قاييقأ قƊحا
أ قطاسا قطاƊعييقا ئا لييقاليسقهلاقطا لتحكاقالاقطة تنلاي،قاسلا قق"ق1)yevruT.Rاأري قيلكيق"ت يئا(ققققق
طائا ييقةقين حق ااقيك ق Ɗاسل ا،قاعل ط ط قطةسلت  ا .قاه يل قييللقأ قيحللق ح ل قسلا قطخنلالقطاحعيعيلاق
ت  للقاي لاقأسلاا قطخنلالققطا ايايي،قأاقطا ستا قطااااقخساا قطخس ا،قا  ق اقيكا قالييƊاقƊظ يلاقها لا
طاحعيعياقةقطخنالقطاا يا،ق  ك قطانيط يق،إ قطآاياقطاحعيعياقاطائاه اقهاقطا حق ايسقطائا ييق.ا يقسل مق
اأ قأا Ɗاقإااقأ قطا  لقه لاقطاƊعلايقهƊليق"ا يلي ا "قإƊ لاقيات ليقه لاقطا نلييقطإي لااا(طا  اي)قاأ قسلا ق
ي قه لاقطاƊظ يلاقطاƊعييلاق.اهلاقƊئلسقطةتيلاƋقطاسلا يقالاقطاƊظ يلا قطائا ييقايسقا قإةق يلالقاليمقالاقطاتلي 










                                                 
 .11وقطا  يصقطاسا مق،قق،ه يقطاح ييقطاي طااقق 1




 اƃخاص  قطاععلى نمو اƃ اƃمصرفي أثر اائتمانقاƃمبحث اƃرابع:
ي الللاق للل قرللل لقتلللااي قطات ايللللقطاكلللاااقت اللللقطا نلللا  قيا طق يسلللياقالللاقطاتƊ يلللاقطة تنلللايياقخيق
ا  تنايقاراناقااقطاع اها قطاتاقااق يطياق  طح  ا،قا اكقاتحعيمق اية قƊ لاقهاايلاقاطاانلالقإالاق
ط تنللاييا ق طتيللاقطاح كللاق للاي يقه للاقطاتعللياقاطات للا ق ااتللاااقاللد قتللااي قطة ت للا قيلليتاقالل  قأ اايللا ق
قإحيط قطاتيي قاطاتƊ ياقا ع اصقطااااقاطاراوق.قطاي ا قطا ن ااق،قطا يقيايقحي قطخساسقاا
ااقتظ  قأه ياقطاااط لقطاƊعيياقاطا ااياقطاتاق  قا Ɗ اقطة ت ا قطا ن ااقكيحيقهاط للقطةسلتع ط قق
اطاتƊ ياقك اق أيƊاقالاقطا  حل قطاسلا مقإةقالاقأاط للقطا   يƊلا قإ قكلا قطال أيقطاسلا يق  للق الكقأ قا تييل ط ق
 ا طققه اق ستايا قطخساا قاطخيا ق،ق اك قآ ا هاقه اقطإƊتايياقاطةستريطاق حياييق،قطاƊعيياقاطا ااياقآ
ا للصقظ للا قأاكلللا قطا ي سللاققطاكƊ يللاقهعلللقطاكسللايقطة تنللاييقالللاقغللل لقأا ا لللاقايتالللحقأ قا  تييللل ط ق
إ لا قطاƊعيياقأه ياقااقإحيط قتيي ط قياه ياقالاق سلتايا قطإƊتلاجقاطةسلتريطاقاطاƊ لاقطة تنلاييقاالاق
آ طءق للللاكيƊا قااللللاقي كلللل قطاعللللالقأ قا سياسللللاقطات اي يللللاقأه يللللاق اايللللاقاللللاقطاتللللي ي قه للللاقطاƊ للللاقاطاتƊ يللللاق
طة تنللايياق،قاأ قأيق نللا قاللاقتللااي قطات ايلللقطالل  اقيات لل قها عللاقا Ɗ للاقايلللييقإاللاقآ للا قسلل  ياقه للاق
 Ɗ للاقايسللاهيقطة تنللايقه للاقطإƊتللاجقاطةسللتريطاققاكلل اكقاللد قطاتاسللصقاللاقطات ايلللقاتللااي Ƌقيات لل قيه للاقا
قتحعيمق اية قهااياقااقطإƊتاجقاطةستريطاق.
ا طقيات  قطاي ا قطا ن ااقطا كي يقطخساسياقخيقت ا قط تناييقاطيت اهاقخيقي ااق،قحي قيساهاقااق
ر مق Ɗلا ق Ɗاسللقا تƊ يلاقات لاي قط تنلاييا قطاليالق،قا الكق  لƊحقطاتسل ي  قطة ت اƊيلاقاطاعل اضق  رت ل ق
اطةيت اهيللللاقاطاري يللللاققاللللاق رت لللل قطخƊالللل اقاللللاقطاع اهللللا قطة تنللللايياقاطةسللللت  ا ط أƊاطه للللاقاآياا للللاق،ق
طا   اكللاقا ي اللاقاطاع للاصقطارللاوق،ق لل ق اللا يصقنللƊاهياقاتيا يللاقا  طهيللاقاري يللاق  للاقيسللاهاقاللاقطاƊ للاق
طة تناييقاطةيت اهاقا ي ااقا  قƊاحياقأر  قيساهاقطة ت ا قااقتسل يلقه  يلاقطات لايلقطاتيلا يق،قات ايللق
طة ت لللا قتلللاا ق  يعلللاقسللل  اقا لللياصقالللاق يلللالقطاتيلللا يقطةهت لللايط قطا سلللتƊيياقطاتلللاقت  للللقالللك ق للل قأالللكالق
طارا ييلاق،قك لاقي اللقيا طق لا  طقالاقتاييل قطة تنلايقا اي لاقطا   ا لاق،قا لاقيات ل قأيطيق ل قأياط قطاسياسلاق
طاƊعيياقطا ستري اق  ق  للقطا نلا  قطا  ك يلاقاطاسل  ا قطاƊعييلاقالاقطالتحكاقاطاتلي ي قالاقحيلاقطاكت لاقطاƊعييلاق
قنايق.يطرلقطة ت




ايات لللل قطاع للللاصقطارللللاوقأحلللليقطاع اهللللا قطة تنللللايياقاللللاقا تƊللللاقطاحللللاااقا اللللكقخه يللللاقيا Ƌقاللللاق
،قا يق    قطخه ياقطة تنايياقا ع اصقطاراوق ايقأ قأن حقه طقطاع لاصقارنانلاققلط تناييا قطاياق
 ق ل قيالقر لقطاƊن قطا اƊاق  قطاع  قطااا ي قأحيقطا كاƊلا قطا ا لاقالاقطاع لاصقطة تنلاييقالاقك يل
طاالللاااق.قاتالللايقأسللل القطةهت لللااق ااع لللاصقطارلللاوقالللاق رت للل قطاللليالقا  لللا قطةييا يلللاقه لللاقهلللييق للل ق
قاتاظي .ططا تيي ط قطة تنايياقكدي اااقطاƊات قطا ح اق،ق
لق ي طق Ɗاسل اق ل قطات ايللق عا Ɗلاقة تنايياقا  تنايقطاا ƊاقااقيƊإةقأ قه طقطاع اصق غاقأه يت قطق
 ااع لاصقطااللااقرانلاقاللاقطاليالقطاƊا يللاق،قاسلƊعااقاللاقهل طقطا  حلل ق ي طسلاقأه يللاقطة ت لا قاƊ للاقطاع للاصق
طاي لا قاقطاراوق  قر لقي طساقطاا  اق ي قطاع اصقطا اااقاطاƊ اقطة تناييق اقأه ياقطة ت ا قطا Ɗكلاق
سللت  ا قطارللاوقاللاقطالليالقأه يللاقطة ت للا قاللاقƊ للاقطةيلل طقأرقاق،طا نلل ااقاللاقت ايلللقطاع للاصقطارللاو
ققق.طاƊا يا
 ااقتصادي اƃمطلب اأول:اƃعاقة بين اƃتطور اƃماƃي واƃنمو
يساهيقتحليييقهاط لقطاƊ اقطة تناييقا  مقتئاهلقت كقطاااط لقاطاااقطاسياسا قطة تنايياقه اق
 تناييا ق Ɗ ق   ق اييقااقطهت ا قطاƊظااقطا اااققتئ اقه  ياقطاƊ اقاق ااتي ي قه اقƊتا ي ا،قاطست  قطة
 retlaW1كيحيقطاااط لقطا يسياقااقه  ياقطاƊ اقطة تناييق،قاييهاقه طقطا أيق اق  ح قاطات ايي اق
أ قطااس اءقاطخساطمقطا ااياقتاي قطاƊ اقطة تناييقه ق  يمققه اق91ااق Ɗتن قطاع  ققtohegaB
تيƊييق أسقطا القااقإƊااءقطخايالقطاك ي يقاقيتاحق  قه طقطا أيقأ قطةيرا قهاقطا ط  ق ي قطاع اصقطا اااق
اطاƊ ا،قاد طقكاƊ قهƊاكقاحييقتست يصقتيƊييقكت اق   اقا لاسقطخ اطلقاتايي  اقƊحاق اا يصقتت  لق
ط قار ا،قي ك قأ قيƊت قه قه طقط تناييا قطاحيا،ق اك ق اق ني قه Ƌقطخ اطلقإ طقااقتك قطست  ا ق
أ قطااسا اقتياصققققretrepmuhS hpesoJق ت اهاق ا  يا ق  ط  اقاتايي  ا،ق ا  طقي  قيا ي قاا  يت ق
ق:2طاƊ اق اك ق ا ا ،قأ قيكا 
قطيرا قهااقايسق ااا ا يق Ɗسلقك ي ي. -
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 ناق اا لسسا .تحيييقطاحايا قطارا -
 تاي قطةيرا قا  Ƌقطا لسسا . -
 طا  ط  اقاا  يا قطستي لقه Ƌقطخ اطل. -
أياللاقتسلليي قطا رللا  قخ قطار لل قطاك للاقيللƊرئضقإ طقكاƊلل قطخنللالق ا هللاقه للاقهللييقاحلليط ققهƊللاك
 رت ئلاق  لاقياليصقه لاقطةيرلا ،ق  لاقيليلقأ قطةيرلا قاليسقطال ط  ق لي قطاع لاصقطا لاااقاطاƊ لا،قاط  Ɗ لاقيتا لمق
قطخ  ق تايي قطايييقا يرا قخحس قتاظي قا .
الاقأ قطاƊظلااقطا لاااقطا ت لا قيعلااققطة تنلاييقق لااƊ اقاااقƊظلااقطا لايك  قطاس لقطاƊظل يقا طءق ل قطا
 اللييقاظللا  قحاسللل اقاتا يللل قاااايلللاقطااسلللا اقطا اايللاق للل قرلل لق لللاقيحععلل ق للل قرئلللضقتكللااي قطا ا ا لللا ق
اتاا   قطا تا اا،قك اقيايصقƊالا قطةسلت  ا ،قاتللييقهل Ƌقطااظلا  قإالاق الصقكئلاءيقتا يلصقطا لاط يقاتسل يصق
ق.ق1طا اييقاطا ا ي،قاتاييلقر اقطاتعياقطاتكƊ ااياق  اقيلييقإااقتا ي قطاƊ اقطة تناييقت طكاق أسقطا ال
  اقه لاقهيƊلا ق ل قطا يقأكي قطاايييق  قطاي طسا ق  قرل لقƊ لا جقطة تنلايقطاعياسلاقطاتلاقتلاقطسلتري
اقطاتƊ يلاقطة تنلاييا،قطايالقطا تعي اقاطاƊا ياقاحتاقطاا ياقأ قƊ اءقطاƊظااقطا اااقييلقأ قيكلا قسلا عاقاا  يل
 لل قرلل لقي طسللت قا  يكلللقطات للاي اقاطاƊ للاقار سللاقا   للي قي اللاق تعي للاققhtimsdloGاعلليقأكلليقك الليقسلل ي ق
اƊا ياق يƊ ق است Ɗاءقطايالقطاتاقتت صقطاتر ي قطا  ك يقاد قطاتƊ ياقطا اايلاقهلاقطا سلا قإالاقطاƊ لاقطة تنلاييق
قا تƊ ياقطة تنايياقا ت اقا ا.اه طقياƊاقأ قطاƊظااقطا اااقها لقيطاصقق.
ك اقتلييقطخيااقطات  يعياقطايا قطائاالقااياط قطاƊعييلاق اتل طكاق أسقطا لالقه لاقطاƊ لاقطة تنلايي،قحيل ق
أكللي قأ قطا Ɗللاكقاطخسللاطمقطا اايللاقتالل  قطاƊ لللاقطة تنللايي،قااا  لليط قطاتللاقالليي اقأسللاطمق اايللاق ط قسللي اا،ق
طا  يط قطاتاقايي اقأساطمق اايلاقغيل قسلا  اقاق Ɗلاكقغيل ق ت لا ي،قاتالي قا Ɗاكق ت ا يقحعع قƊ اطقأس صق  ق
 الللضقطاي طسلللا قإالللاقأ قطا  لللليط قطاتلللاقتت تلللصق  سلللتايا قهاايلللاق للل قطات للللا قطا لللاااقتحعلللمقƊ لللاقأسللل صق للل ق
قƊع اق  اياقسƊايا.ق  7,0غي ها
تنايي،قحي قتتس لقاتااحقطاايييق  قطخ حا قأ قسياساقطاك حقطا اااقتا لقه اقإااا قطاƊ اقطة 
قااقطƊرئاضق ايلقƊ اقƊنيلقطائ يق  قإي اااقطاƊات قطا ح اق  اقي ييق  قƊع اق  اياقاطحييقسƊايا.
اللاقحللي قأكللي قطاي طسللا قطاحيي للا،قأ قطخسللاطمقطا اايللاقتللل  قه للاقطاƊ للاقطة تنللاييق لل قرلل لقر للمق
لقطخيلل،ق اكل قطا لير ي قيتل ييا قالاقطاسلي ااقطاƊعييلا،قإ قتحتلاجقطااييليق ل قطةسلت  ا ط قإالاق أسق لالق ايل
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طاتر لللاقهللل ق لللير طت اقائتللل ط ق اي لللا،قاتا للللقطخسلللاطمقه لللاقياللللقطةسلللت  ا ط قأ للللق رلللا  يقخƊ لللاقتسللل حق
ا  ير ي ق است يطيق ير طت اقأاقتييي ق حلااظ اقطا اايلا،قاتاليصقطةسلت  ا ق لااتااي قطاليط اقال أسقطا لالق ايللق
تللاا قا  سللت   ي قطاسللي ااقحيلل قي كللƊ اقسللحلق لاسقأ للاطا اقإ طق للاققطخيلللق دنلليط قأسلل اق أسقطا للال،قك للا
طحتلاياطقإاي لاق سل هاقهل ق  يللمق يلصقأسل اق  للقآيلالقطا الل اها ،قاتل يطيق الا كاقطا سلت   ي قإ طقه  للاطقأ ق
طةƊسحالق تاقط تا قظ اا اق اك،قا تاا قطاسي ااقتن حقطةست  ا ط قأك ل ق حيلاقاأ للق رلا  يقق د كاƊ ا
طخساطمقااقياصقه  ياقطاتƊ يا،قاهƊاكقƊظ يق ياي يقت  قأ قطخساطمق ط قطاسي ااقطااااياقتايصق نل ققاتساها
طاƊظللل قالللي قطا سللت   ي قا اللكقخƊ لللاقتياللللق للل قطاسلل لقه لللاقطا سللت   ي قغيلل قطا طاللي قأ قي ياللاطقأسللل   اق
ق. س ها،قا ااتاااقا اق يقتاا قطات ط ات ا،قإا طا اقه اقطا ا اقاأيطءقطاا كا 
خ ل قطخسلاطمقطا اايلاقاطا Ɗلاكقه لاقق1اقأ  تل قي طسلا قت  يعيلاق رت ئلاق Ɗ لاقي طسلاقنلƊيامقطاƊعليقطالي اا
طاƊ لاقكلل اكقي طسللاقأي طهللاقنللƊيامقطاƊعلليقطاا للاقت للي قإاللاقتح يلللقأيطءق لالل قأسللاطمقطا للالقاطاي للا قطا Ɗكللاقق
اطرت ا قه  اقطة ت ا ق ي قه Ƌقطا لا ط قا ايلقطاƊ اقااقطايالقطاا ياق،قاتر وقهل Ƌقطاي طسلا قإالاقهلييق
ق  قطاƊتا  :
اليي اقأسلاطمق اايلاقسلا  اقا Ɗلاكق ت لا يقحععل قƊ لاقأسل صق ل قطا  ليط قطاتلاقاليي اقأسلاطمقأ قطا  ليط قطاتلاق -
ق ااياقغي قسا  اقا Ɗاكقغي ق ت ا ي.
سلي ااقطخا طمقطا اايلاقتسلاهيقالاقتƊ لاءق حاالاقطاƊ للاقطة تنلايي،قحتلاق اليقطخرل ق الي قطةهت لا قهاط للق -
ط قطاسياسللا،قطاسياسللاقطارانللاق سللا قطانلل  ،قأرلل  قغيلل ق اايللاق(طاتاللرا،قطاسياسللاقطاالل ي يا،قطةسللتع ق
 ه اقطاتيا يقطاي ايا.....)قتظلقسي ااقطخا طمقطا ااياق لا قا Ɗ ا.قطةƊئتاح
أ قاي ياقسي ااقطخا طمقطا ااياقتي ي قأك  قه اقطاƊ اق عا Ɗاق لي  قحيلاقت لكقطخسلاطمقال قيكئلاقأ قيايليق -
 .قكااياقايكا قاااةقسي ااقاسامق اااق لقأ قيكا ق اكقطاسامق ااقطا  يق
اكللق ل قطخسلاطمقطا اايلاقاطا Ɗلاكقأ لا طق سلتع اقه لاقطاƊ لا،قاكللق Ɗ  لاقتعلياقأƊاطهلاق رت ئلاق ل قطارلي ا ق -
طا ااياقإ طقتلاا قطخسلاطمقا نلاقا عايالاقطا رلا  قاتا يل قطاسلي اا،قأ لاقطا Ɗلاكقات كل قه لاقإ ا لاقه  لاق
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ا يلل قطا ا لللاقه ي لللا،قك لللاقتسلللاهيقه لللاقتƊايلللصق لللصقطا اللل اها قا حنللالقه لللاق ا ا لللا قهللل قإيط ت لللاقات
 .1طا را  ،قاتااي قايط صقسا  ا
ك للاقأ للا  قي طسللا قأرلل  ،قطاا  للاق للي قطةسللت  ا ط قطخيƊ يللاقاطات للا قطا للاااقاطاƊ للاقطة تنللاييقطاتللاق
ر ن قإااقأƊ قحتاقيكا قا ست  ا قطخيƊ اقطا  اا قتي ي قطييا اقه اقطاƊ لا،قيتا ل ق الكقه لاقطاظل ا ق
طا ح ياقاطاعي ط قطةستياا ياقطاتاقيايقطات ا قطا لاااقأه  لا،قايحعلمقطةسلت  ا قطخيƊ لاقطا  اال قطاƊ لاقإ طق لاق
قتئاه  قطةست  ا ط قطخيƊ ياقطا  اا يق صق ستا ق اي ق  قطات ا قطا ااا.
تتي قأ طءقأر  قأ قطات ا قطا اااقيت صقطاƊ اقطة تنايي،ق ليقيƊ لاقطاع لاصقطا لاااقطستال طااقاحليا ققاي ا
قƊ اقحعيعا،قأاقتƊ اقطاري ا قطا ااياق صقƊ اقطايرال،قا  ق اق ياييقطا  لقه اقطاري ا قطا اايا.ق
يتلي  ق ااط للقأرل  ققاقƊييق  حقآر قي  قأ قطاع اصقطا اااقةقي لييقأيقاا لييقا Ɗ لاقطة تنلايي،قطال ي
  للقطات لا قطاتعƊلا،قايل هلق ل حقآرل قأ قطخسلاطمقطا اايلاق حليييق سل لقطخ  لا قطا اايلا،ق اليسق سل لقأيق
ق  قايمق صقطاƊ اقطة تنايي.
اياكسقطة ت ا ق ي قطاƊ اقطة تناييقا ستا قطات ا قطا اااقه لاقطخ يلحقه  لاقسل  ياقالاقطتيلاهي ،ق
ياييقتاا قطات ايلقطا تاحق ئالقطات ا قطا اااق"طا يقيعايƋقياƊلقطاا ض"ق لق  قا قيياصقطاƊ اقاحسلق ئالق ق
طا ل يحق ل قƊاحيلا،قأ قيكلا قت لا قطاع لاصقطا لااا"ق ات ليطقه لاقياƊللقطا  لل"ق ئاللقطاƊ لاقطة تنلاييق ل ق
قر لقط تئاصقطايرلقاقطا ير ط .
طاعالقأ قايايقƊظااق اااق اي قه اقحايقاترنيوقطا اط يقطا ااياق كئاءيقاري لاقطا الا يصققاقر نا
ق.طإƊتاييا،ق  قطا ت   ا قطا يسياقاتحعيمق اية قƊ اقهااياقا ست  ي
قفي تمويل اƃقطاع اƃخاص مصرفيطلب اƃثاني:أهمية اائتمان اƃاƃم  
 حللقطهت لااقطة تنلاييي ق Ɗل ق  ل ،قق اكقأساسلاقكاƊلطهت  قطاع اصقطا اااقهƊن طقها اقالاقطاƊ لا،قاطا Ɗل
طاسك تي قطخ  يكاقا ر يƊاقكلا قي ل حقاكل يقأ قطا Ɗلاكقهلاقأحسل قاسلي اققطاكسƊي قها ي تا ق1971ائاقسƊاق
ااقتك ق اياييق  ق  لق  قأيللقتاييل قطاƊ لاقطة تنلاييق غلاقأ قطاƊالا قطة تنلاييقالاقيكل قآƊل طكق لااحياق
اللاقكتا لل قƊظ يللاقطات للا قق1191هلل طقطالل أيق للاقه الل قاللا  يت قهللااققايلكللياطاتاعيلليقطالل يقهللاقه يلل قطايللاا،ق
نللايي،قا لل ق الليƋقطة تنللاييقطخا للاƊاقهللا ق د  ط ه للاقالليا قطا ƊللكقاللاقطاتƊ يللاق لل قرلل لق سللاه ت قاللاقطة ت
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ه  يللاقتكللاي ق أسقطا للالقهلل ق  يللمقر للمقطة ت للا ،قحيلل قينلل حق أسقطا للالقه للا يقهلل ق للايقالل ط ياقيييللييق
ه  يلللاققطةسلللت  ا قتلللƊاكسقالللاقطاƊ ايلللاق اسلللا لقإƊتلللاجقحعيعيلللاقيييللليي،قاهللل Ƌقطاعلللايقطااللل ط ياقاللل ا ياقات ايللللق
قطاراو.
اتيكلليقتيللا لق اللضقطالليالقطخا ا يللاقاالل مقآسللياقاللاقطاعلل  قطاتاسللصقهالل قطالليا قطا  للاقطالل يق ا لل ق لل قق
طا Ɗاك،قاهل طق لاقأكيتل قطاي طسلا قطاتلاقتاطال ق اهت لا قأƊل ق ل قال  قأهلليط قطاسياسلاقطة ت اƊيلاق الصق الية ق
ق.1اي اقطا Ɗاكق يƊ اقايي اقأساطمق ااياقƊاا اطاƊ اقراناقااقط تنايقطايالقطاƊا ياقطاتاقتتحكاق
ياللكلقطاƊظللااقطا Ɗكللاق للصقطا لسسللا قطا اايللاقطااسللي ياقاقطخسللاطمقطا اايللاقطا يكلللقطة ت للاƊاقاقطةيرللا يق
يعل قه لاق  لاقهل طقطا يكللقطا Ɗلكقطا  كل يقاعي تل قه لاقر لمقطاƊعلايقاقتƊظلياقق،قا-طاƊظلااقطا لاااق–ا  تنلايق
طارانللاق ت للاي قطاƊظللااقطا للاااقه ا للا،قاقتحتلللقطا Ɗللاكق  كلل طقحيايللاقاللاقطاللƊظاققطة ت للا قاااللصقطاسياسللا 
طاحيي ا،ق  قر لقطايا قطات اي اقااتاق ياة قطاƊاا قطة تنايي،قطا يقك  اقƊ اقاطتسصق طي ق ا قأه ياق
  Ɗلاقايا قطا Ɗاكقااقت لا قطاليال،قاتƊ لصقحايلاقطاع لاصقطارلاوقإالاقطات ايللقطا Ɗكلاق ل قهلياقايلايقتاطالمق
 لي قتيلا ط قطإيل طيقاتيلا ط قطإƊئلامقيطرللقطة تنلاي،قا ليقأي قهل طقطااالصقطا سلت  قإالاقايلايقاحليط قاليي اق
اا ضقااقا  ق اقااحيط قأر  قايي اقهي ،قاظ ل  قطا Ɗلاكقات  يلاقطحتيلاجق ايقطاايل ق تي يلصقأ لاطلق ايق
كقتللييقإالاق يلاييقطاكت لاقطاƊعييلا،قاك  لاقطائا ضقاط   طا اقا ايقطااي ،قاه  يا قطإ  طضقطاتاقت ا س اقطا Ɗاق
 طي قااق Ɗحقطة ت ا قأي قه طقطاتي ي قااقحياقه ضقطاƊعاي،قةقيرئاق اقا اكق  قأ ا قه اقطاعايقطاال ط ياق
ا Ɗعللايقاه للاق سللتا قطاƊاللا قطة تنللايي،ق ا لل طقطايلل ضقيعللااقطا Ɗللكقطا  كلل يقطالل يقيت للصقه للاق  للاقطا يكلللق
قت ا ق استا القهييطق  قطخساايلقاطااسا لقت  لقاسا لقطاسياساقطاƊعييا.طا اااق تƊظياقه  يا قطة 
 اƃخاص  اƃقطاعدور اƃمؤسسات اƃمصرفية في تمويل  اƃفرع اأول:
طاي لللا قطا نللل ااقة تنلللايق لللاق لللاا اƊاقطااطسلللصقيتكلللا ق للل قطا Ɗلللكقطا  كللل ي،قطا Ɗلللاكقطاتيا يلللا،ق Ɗللللاكق
طخه للال،ق ƊللاكقطاتƊ يللا،قطا Ɗللاكقطةيت اهيللا،قطا Ɗللاكقطا  طهيللاقاطااعا يللا،قنللƊاييمقطاتللااي قاالل كا قطاتللي ي ق
اه  اتل ق  لاقهل طقطاي لا ،قأ لاقاغي هلاق ل قطا لسسلا قطاƊعييلاقاطا اايلا،قايحتللقطا Ɗلكقطا  كل يق حكلاقاظا ئل ق
طا Ɗللاكقطاتيا يللاقا للاق لسسللا ق تالليييقطخغلل طضقاطااظللا  ،قتحتلللق  ت للاقأيƊللاق لل قحيلل قطا  كلل قطاعللاƊاƊاق
رانللاقكاƊ للاقتƊالل قك يلل طقاللاق،قا  ت للاقهظ للاق لل قحيلل قطا  كلل قطائا للاق ااƊسلل اقا Ɗاللا قطاƊعللييقاطات للاي اق
عيلاقطا لسسلا قطا ترننلاقاطاتلاقتعلياقƊاهيلا ق ت لاي يق ل قتحعيمقطاايط لصقاطة ت لا قطا نل اا،قيعا للق الكق 
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طة ت لا قاطات ايللقطا رنلوقاع اهلا قأاقأƊال اقط تنلايياق حلييي.قا نلئاقها لاقالد قرنلا وقااظلا  ق
طاي ا قطا ن ااقااق ي اه قيرت ل ق ل ق  ليقآرل قت الاقةرلت  قطاظل ا قطاتلاقأحا ل ق Ɗاليت قاطخهليط ق
ققق.1قطاتاقيسااقإااقتحعيع اق ستع  
اي ك ققطاعلالقأƊل قك  لاقطتسلا قحليايقطاتƊ يلاقك  لاق طي قطاحايلاقإالاقي لا ق نل ااقأك ل قت لا طقاأاسلصق
ري ا ،قاه طقياƊاقأ قهƊاكقت ط  ق ي قطاي ا قطا ن ااقاه  ياقطاتƊ ياق طت ا،قاه طقطستا طضقاليا قكللق ل ق
،قإ قأƊل قالاقيكل قهƊلاكق يلالقاوقطاƊظااقطا ن ااقالاقه  يلاقطاƊ لاقطة تنلاييقا ع لاصقطاالااقاطارلق لسسا 
ا اكقحالقأه ياقه طقطاƊظااقااقه  ياقطاتƊ يلاقا ليقتيكليقهل طقطاليا ق ل قرل لق لاق ي ل قطاƊظلااقطا نل ااق ل ق
 .Ɗ اقطاع اصقطاراوقري ا قأن ح قاطحييق  قأهاقيها ا
 اƃبنك اƃمرƂزي-ا أو 
رل لقه  ل قه لاقإ ا لاقطا يكللقي   قهل طقطاليا ق ل قرل لقت اي ل قغيل قطا  اال قا ع لاصقطارلاوق،قا ل ق
ا لليقط تنلل قطاحلليي قاللاقأغ  يللاقطاي طسللا قهلل قيا Ƌقاللاق سللاقق،طا للاااقطخساسللاقا ا  يللاقطاتƊ ايللاقا لل طقطاع للاص
طاسياسلاققطاƊعييلاقاطا ا لاقطا نل اياقاطإنليط قطاƊعليي،ق غلاقأ قيا Ƌقالاقت لاي قطاƊظلااقطا لاااقسل مقيا Ƌقالاق
يكللا قطا للي قطا يسللاقا  Ɗللكقطا  كلل يقاللاقطة تنللايقطاƊللا ا،قهللاقأرلل ققا لل قهلل طقطا Ɗ  للمقيƊ يللاقأ ق،طا ا للاق
طا  اي يقااقإ ا اقهيكلق اااقس ياق(ق لسسا ق ااياق،قأا طمق اايا...إاخق)قيت  لقااقإ ا اقسامقƊعيياقاسامق
 أسقطا للالقتئللاق    للا قطاع للاصقطارللاوقاط  الل ط ق للا اقااللالقه للاقطاƊظللااقطا نلل اا،قارانللاقاي للاقيرللوق
ر يل يق  للق لاقهلاقاط لصقطآ قحلالقطخ  لاقطا اايلاقطاتلاقكلا ققطƊل ةم ت ا قحتاقةقتعصقطا Ɗاكقالاقتن ي قطة
أحيقأس ا  اقتايي قطاع اضقا  ه قطااعا يق ك ااا،ق اقطإنيط قطا ئ  قا  ا ا قطة ت ا قطا نل اا،ق  لاقأي ق
ق.   قطا اااقا ااتاااقحيا قطخ  اطإااقإحيط قر لقااقطاتاق
 اƃنقدية في اƃتأثير على اƃقطاع اƃخاصدور اƃسياسة  -1
طاتللاقتا لللقه للاقتحعيللمقطاتƊ يللاقطة تنللايياقيعللصقه للاقهللاتمقطا Ɗللكقطا  كلل يقت  يللمقطاسياسللاقطاƊعييللاققق
حي قتا  قطاسياساقطاƊعيياقه ق ي اهاقطإي طءط قاطا  اي ط قطاتلاقتترل هاقطاسل  ا قاطةستع ط قطة تناييق
اتحعيللمقأهلليط ققطة ت للا ا قطائا للييقاسللا قطانل  قاطاتللي ي قاللاقالل ا قسللقييق،ضقطاƊعللاقالل قطا قإيط يطاƊعييلاق
قط تنايياق ايƊاق.ق
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 تعريف اƃسياسة اƃنقدية -1.1
ضقاقال ق طاسياساقطاƊعيياقهلاق ي اهلاقطإيل طءط قطاتلاقيسلتري  اقطا Ɗلكقطا  كل يق يل ضقطاتلي ي قه لاقطا
ق.1طاƊعييق   يعاق اقا انالقإااقتحعيمق ي اهاقطخهيط قطة تناييا
تا  قطاسياساقطاƊعيياقه ق ي اهاقطاƊنلاوقاطاعلاطƊي قاطإيل طءط قطاتلاقتترل هاقطاسل  اقطاƊعييلاقا تلي ي قق
ق.2ه اقطا ا اضقطاƊعييق ااتاسصقأاقطةƊك اشق يياقتحعيمقأهيط قط تناييا
ققأدوات اƃسياسة اƃنقدية ودورها في  اƃتأثير على اƃقطاع اƃخاص-1.2
طاتللاقتتللي  ق ك يل ق لل قطاااط للقسللاطءقتات لليقاااايللاقطاسياسللاقطاƊعييللاق اللكلقهللااقه للاق للي قاااايللاقأياطت للاق
طة تنايياق،قطةيت اهياقاكل طق لي قتليرلقطاحكا لاقالاقطاƊالا ا قطة تنلايياقطا رت ئلاق،قال اكقالد قكللقأيطيق
قإييا اق.  قأياطت اقا اقتي ي ق  اا قأاقغي ق  اا قه اقطاع اصقطاراوقس  اقأاق
 الللكقأ قطخهللليط قطا ه يلللاقا سياسلللاقطاƊعييلللاقاطا ت   لللاقالللاق:قتحعيلللمقطاƊ لللاقطة تنلللاييق،قطةسلللتع ط قالللاق
طا ستا قطاالااقااسلاا ق،قطا حااظلاقه لاق ي لاقطاا  لاق،قتحعيلمقطاتلاط  قالاق يل ط قطا ليااها ق،ق الصق الية ق
 صققإست طتيييت ااقطاراناق  قر لقتكيي قطاتاييلق،قاطاتاقإ طقتحعع قكا قا اقطخ  قطإييا اقه اقطا لسس
قه Ƌقطا ا يا قطاك ياقا اةستئاييق  قطاظ ا قطة تنايياقطا حي اقطا Ɗاس اقاتƊ ياقطاع اصقطاراوق.
 اكقأ قتƊ ياقطاع اصقطاراوقةي ك قت  يع قإةقااق Ɗا قط تناييقيت ي ق اةستع ط قاطاتاط  ق  قر لق
ق.)ساطمقطا رت ئا(قسامقطاس صقاطاري ا ق،قسامقطاƊعايق،قسامقطاا لقطاا  ا قطاتƊاغ ياق ي قطخقإيياي
قاتي  قطاسياساقطاƊعيياقه اقتƊ ياقطاع اصقطاراوق  قر لقأياطت اقاطاتاقتت  لقاي اي اق:
سا قإهاييقطارناقهاقه ا يقهل قسلا قطائا لييقطال يقيتعاالاƋقطا Ɗلكقطا  كل يق ل قق:قأثر سعر اƃخصم-أق
طا Ɗاكقطاتيا ياق عا لقإهاييقرناق اقايي اق  قك  ياة قاقأ اƊا قر يƊاق عا لق اقيعي  قا اق  ق ل اضقأاق
طاعل اضققاطستƊايطقإااقه Ƌقطااسي اقتست يصقطا Ɗاكقطاتيا يلاقطاحنلالقه لاقس  ق ا اƊاق   لقه Ƌقطخا طم.
ق.3  قطا Ɗكقطا  ك يقايهاقطاسي ااقطاƊعيياقايي اق سا قرناق اي 
،قا Ɗل قالييقتا يللقالاق  لسسلا- Ɗلكققاقطاا  لاا الياقطهت لايقطا لسسلاقه لاقطات ايللقطا Ɗكلاقحسللق
 يكاƊي  ا قهل Ƌقطاا  لاقسليكا قال قطخ ل قطاسل  اقه لاقƊ لاقطا لسسلا قطارانلا،قا Ɗلاءطقه يل ققالد قطاسياسلاق
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طاتلاقت لي قإالاق حا لاقطااليا قطاتالر ياقتا للقه لاقطسلتا القأيطيقسلا قطارنلاق ل قرل لق الصقطاƊعييلاق
سلا Ƌقارئلضقسلعئ قتالييعاقه لاقطاكت لاقطاƊعييلاق  لاقيلياصق لاا Ɗاكقإالاق الصقسلا قطائا لييقطايط Ɗلاقطاالاءقطال يق
  اقطا Ɗ عياق ي قييالقطا لسساقطة تنايياقتتح لقتكااي قإ ااياقغي ق    يق،قتائاقطانئاقطااكسياقا ا
ا Ɗلل قهللياقيلليا قطاي للايقطةسللت  ا ياققr>i(ها لليقطةسللت  ا )قاتح ا للاقإاللاقr(سللا قطائا لليي)قاققiسللا قطائا للييق
ا  لسساقطة تنلايياق  لاقيلل  ق ااال ا يقه لاق  Ɗلا  قاطسلت طتيياقتƊ يلاقطا لسسلا ق ل قحيل قطخحيلااقهل ق
ااقهƊيقحيا قحاااققطةƊك اشقطاƊعيي،ق  ايستيهاقاهكسقطاحاااقطخاققت  يمقطخهيط قطاتاساياقا  لسساق،
ق.1إااقطهت ايقسياساقƊعيياقتاسايا
:قترت لل قسياسللاقطاسللامقطا ئتللاحقأساسللاقهلل قسياسللاقسللا قطارنللاقه للاق سللتا ققأثــر اƃســوق اƃمفتــو -ب
طخهيط قك طقه اق ستا قطإي طءط ق،قا  قحيل قطا لي قةي ل اقطا Ɗلكقطا  كل يق ال طءقطالييا ق ل قطا Ɗلاكقأ لاق
 لل قحيلل قطإيلل طءط قا يتاا لللقطا Ɗللكقطا  كلل يق  االل يق لل قهلل طقطا Ɗللكقأاق طكق،قاط  Ɗ للاقيتاا لللقرنينللاق للصق
قمقطاƊعييقأاقتاييعاقااق ƊسالقطاƊعيياق.طاساق
اط  قكا ق اكقطخ ل ق–ات ااقا اكقاد قطا لسساقطة تنايياقتتي  ق سياستاقطاتاسيصقاطاتاييمقااقطاسي ااق
حيل قإ طقاسلا قكلا ق الصقسلا قطائا لييقت الاقال اكق،قا Ɗل ق الصقتكلااي قطا لسسلاقطاالاءقطال يقق،غيل ق  اال ق
اقرئال قت الاقال اكقأسلاا قطائا لييق،قناق،قأ اقإ طقايع قطاكت لاقطاسلي اايلييقإااقه  اقƊ اقطا لسسا قطار
  اقيللييقإالاقترئيل قكاهللقطا لسسلاق ل قتح للقطاتكلااي قغيل قطا  ل  يقاتاليقهل Ƌقال وقƊيلاحقه  يلاقتƊ يلاق
اك  للالقه للاقت  يللمقطاسياسللاقطاƊعييللاقاطا تا للمق ا  يللا قطاسللامقطا ئتللاحقحيلل قإ طق  حلل ق،قطاع للاصقطارللاو
اƊعيياقسƊيط قاأا طمق ااياقااقطاسامقطا اااق ا الاقإياهلاقالاقسل يلقط تنلاوقطاكت لاقطاƊعييلاقطا ط لييقطاس  ا قط
هل قحيلاقطاتليطالقطاسلا اق،قطاالاءقطال يقيلياصق اا لسسلاقطارانلاقإالاقإيل طءقتالييلقهل قطإسلت طتيياقطا اايلاق
صق سللي ااقاا اللاقهلل قحايللا قالليي اقاتاللت يقحنللت اق لل قهلل Ƌقطخا طمق االلاقااا لليطت اقطاƊعييللاقإ قكاƊلل قتت تلل
 اا  ت لاقطايا يلاق،قاطااكلسقيحلي قالاقحاالاقحليا قطƊك لاشقالاقطاكت لاقطاƊعييلاقحيل قيتليرلقطا Ɗلكقطا  كل يق
هƊاقك ات يقات كقطخا طمق ا حاقا سلي ااقالاقطاسلامق،ق  لاقيلياصق اا لسسلا قطارانلاقطاتلاقتالاƊاق ل قƊعلوق
اايلاقا اطي لاقطاايل قطاسلي ااق،قطاالاءقطال يقيسل حقا لاق تلااي قطاسي ااقطاƊعيياقأ قت يصقي ءق  قكلقأا ط  اقطا 
ق.ق2طخ اطلقطا   اقاتƊ ياقطاع اصقطاراو
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قطإ  طاليا،ق يƊل قسل حق  الاق ايل قاليقطاعلي يققnosleumaS .A.Pانلئ قأثـر ااحتيـاطي اƃقـانوني :-ج
تنللايياقرانللاقاللاقاللع اقا  Ɗللاكقطاتيا يللاقإةقأƊلل قي  لللق طاللصق للايقيحللتاقت  يعلل قي يللاق حسلللقطاااللاياقطة 
قطاƊعييق.
حتايلل قهلل Ƌقإقطا لسسللاقطارانلاق:حيلل قإ طق للا Ƌقطاسل  ياقاطإييا يللاقه للاقتƊ يللاقا Ɗل قيا للاق ااالل ا يقآ للا
 ل قطاعلي يقطإ  طالياقق  لاقيك للطخري يقإااق ناي قت اي يلاق Ɗكيلاقالاقظللق الصق الية قطةحتيلا اقطاعلاƊاƊاق
ا  Ɗكق،قايعييقطا ا اقطات اي ياقا ق،قطاااءقطا يقيلييقإااقهياقإ كاƊياقتي ياقه Ƌقطةحتيايلا قا Ɗل قتالييمق
قا وقƊياحقتƊ ياقطا لسسا قطاراناق.
 اأدوات اƃنوعية (اƃƂيفية):-د
الاقايلاƋق ايƊلاق  للققتسترياقطخياط قطاكيئياقااقطالتحكاقالاقأƊلاطصق ايƊلاق ل قطاعل اضقاتƊظلياقطإƊئلامق
تاييصقطاع اضقطإƊتايياقيا قطاع اضقطةست  كياقأاقتاييصقطاعل اضقطاعنلي يقطخيللقاطاحليق ل قطاعل اضق
طا اي اقطخيل،قاك اقتليرلقطاسياسلاقطاƊعييلاقالاق  اهلا ق ايƊلاقاأƊال اقتالاƊاق ل قهلياقطةسلتع ط قأاق الضق
 نليقطاتلي ي قه لاققريل ياتسلترياقكل اكقهل Ƌقطخق،طاناا ا ق  اقيت  لقه ياقراناق اسلتريطاقأياط قƊاهيلا
ق:1اع اها ق اق  قأه  اقاأحياقطة ت ا قطا اي قاع اصق
اهلاقإيل طءقتƊظي لاقتعلااق  اي ل قطاسل  ا قطاƊعييلاق تحييليقسلعا قات لا قطاعل اضقتـأطير اائتمـان:  
طاالاا،قكلي قةقيتيلاا قطا  Ɗاحلاق ل ق  للقطا Ɗلاكقطاتيا يلاق كيئيلاقإيط يلاق  اال يقاالمقƊسللق حليييقرل لق
ط تئلاصق ي لاصقطاعل اضقطا ا هلاقƊسل اق ايƊلاق،قا لاقحلالقطإرل لق  ل Ƌقطإيل طءط قتال ضقطا Ɗلاكقإالاق
هعا للا قه للاقاطهت للايقطخسلل القيƊ للصق لل قطاسلل  ا قطاƊعييللاقإاللاقطاتللي ي قه للاقتا يللصقطاعلل اضقاللاقطتيللاƋق
 لق اط يق ااياقك ي ي.طاع اها قطا ات  يقأك  قحياياق ااƊس اقا تƊ يا،قأاقطاتاقتت  
حيل قيعلااقطا Ɗلكقطا  كل يق دي لا قطا Ɗلاكقطاتيا يلاقه لاقطةحتئلاظق Ɗسل اقيƊيلاقاƃنسبة اƃدنيا ƃلسـيوƃة:  
يللتاقتحييلليهاقهلل ق  يللمق اللضقطخنللالق Ɗسللا اقإاللاق اللضق كاƊللا قطارنللاا،قاهلل طقارللا قطاسلل  ا ق
  تئالاقطاسلي اا،قاهل طقطاأنل ا اقطاƊعيياق ل قر ل قطإال ط قالاقطة تل طضق ل ق  للقطا Ɗلاكقطاتيا يلاق سل لق
 تي ييق اضقه Ƌقطخنالقااق حااظقطا Ɗاكقطاتيا يا،قا  اكقي ك قطاحيق  قطاعي يقه اقإ  طضقطاع اصق
قطة تنايي.
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يياصقه طقطخس القطا ستا يي قإااقإييطصقطا   لاقطال  اقاتسليييققاƃودائع اƃمﺸروطة من أجل ااستيراد: 
 ا Ɗكقطا  ك يقا ييق حيايي.   قطااط يط ق نا يقايط صقاي قط
تعااقطا Ɗاكقطا  ك ياق  Ɗااساقطا Ɗاكقطاتيا ياق ييط  لاققيام اƃبنك اƃمرƂزي ببعض اƃعمليات اƃمصرفية:  
ا اضقطخه لالقطا نل اياق نلا يقيط  لاقأاقطسلت Ɗا ياقكتعليي  اقطاعل اضقال اضقطاع اهلا قطخساسلياق
  اك. يا  اق  قت تƊصقأاقتاي قطا Ɗاكقطاتيا ياقهقطاتاااقطة تنايق
هاقاسي اقتستري  اقطا Ɗاكقطا  ك ياقا اكق     لاق  ل مقاييلاقاغيل ق سل ياقاƃتأثير واﻹقناع اأدبي:  
 لل قطا Ɗللاكقطاتيا يللاقتƊئيلل قسياسللاق ايƊللاقاللاق يللالق للƊحقطة ت للا ،قايات لليقƊيللاحقهلل طقطخسلل القه للاق
ق  يااقطاا  اقطاعا  اق ي قطا Ɗاكقطاتيا ياقاطا Ɗكقطا  ك ي.
اتتا  قااااياقاƊياهاقه Ƌقطا  يعاقه اقر  يقا كاƊاقطا ن  قطا  ك يقا ي قتع لقطا نا  قطاتيا ياق
طاتاا لللق الل قا عت للاقاللاقإي طءطتلل ،قا للي ق للي يقطا نلل  قطا  كلل يقه للاق عاا للاقطاالليا قطاتللاقيتالل ضقا للاق
يطا اقالاقطاليالقطا تعي لاقاط  ت اصقسياساق ستع اقااقإيط يقالا قطات ايللقال طقƊيليقهل Ƌقطااسلي اق ليقحععل ق ل قأهل
قيا قطايالقطا تر ئاقحيي اقطاا يق ااƊظاقطا ن اياقطا ت ا ي.ق
 قنوات انتقال آثار اƃسياسة اƃنقدية  -3.1
 ضقايايقه  اق تيƊاق ي قطخهيط قاقت ك ق  قتحعيمقأ ناقطاƊتا  ق ئتإ قطرتيا قطخياط قطا    اقطا
طة تنلللايياقاط  الللاقطاعلللاطƊي قطاتلللاقتاللليهاقحلللالقطا Ɗظا لللاقطا تارلللايقاهللل Ƌقطخياط ،قاهللل طقيحيللللقإالللاقطاƊظ يلللا ق
طة تنلايياقاطاتلاقتر ل قهل قطا يكاƊي  لا قأاق Ɗلاط قƊعللقطالياطاصقطاƊعييلاقإالاقطة تنلاي.قا ل قطا  لاقأ قيلي كق
أنحالقطاع ط قااق يالقطاسياساقطاƊعيياقاراناقأنحالقطاع ط قااق يلالقطاسياسلاقطة تنلاييا،قكيل قاهل ق
لق لل ط طت اقƊحللاقطة تنللايقاطاتللاقطترلل اهاقهلل ق  يللمقطسللتا القطخياط ،قاكللاقيت كƊللاطق لل ق  يللمقأيق Ɗللايقت سلل
ق:1طاتي ي قه اقطة تنايقا  ق  اقإƊيا قأهيطا اقطاƊ ا يا
 طاƊعليي، طا ال اض  يلايي إاا تاساياقيلي  Ɗعييا سياسا إت اص  ي  طاعا ل طائ ض ه ا: اƃفائدة سعر قناة-أ
  أس تك ئلا ترئليض إالا  ليا Ƌ  الكقايللي  ، طةƊرئلاض إالا طاƊعلي سام اا طاحعيعيا طائا يي أساا  يياص   ا
 قق .طاƊات  ا طاك ا طا  ل  يايي  ا ا  ق,اطةست  ا ي طةست  كا طإƊئام    كل  يايي هƊ  يƊت    ا طا ال،
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 – طةسل يا ايسل  – طاحعيعيلا طائا لييقأسلاا  أ  ه لاتيكيليطق طاعƊلاي ا ل Ƌ طا ا لا طاسل ا  أحلي اتت  ل
 طائا ليي خساا  يكا  طإƊئام ه ا طخك  قطخ   أ  ك ا .اطا ست   ي  طا ست  كي    ط ط  ه ا تل   طاتا ها
ق.طخيل  اي ا طاحعيعيا
 :اائتمان  توفر قناة-ب
 ه  تل   سل ل طاƊعييلاقطا نل اا االصقطاسياسلا الا  لل  ةط يا ةط ي الل طة ت لا  حيلا أ  إالا اتالي  
 ه ا طة ت ا ، أساطم ه ل   قر ل طاƊعييا طاسياسا أ   اƊعل أساسيتا   Ɗاتا  طاك اقاتايي  اإƊئام طاا ييي
ق.قرت ئاطا  طة تناييا ا احيط  طا اايا طا  طك  ه ا طة ت ا قطا ن اا،قاطخ   تاا  ه ا طخ   :
طةحتيا يا  حيا    ي يي  سياساقƊعيياقتاساياقإت اصطا ن ااقƊييقأ ق طة ت ا  تاا  ه ا طخ  حي ققققق
 ، طةسلت  ا ي طإƊئلام  يلايي  الك هل قايƊلت  .طا نل اا طإ ل طض  يلايي  ل  ي ك    ا ، طا Ɗاك اي  اطاايط ص
 ه لا طاحاالا هل Ƌ الا طخك ل قطخ ل  ايكلا  . طإي لااا طاƊلات  ي يلي  ااتلااا ا أياة لا، طةسلت  كا ا  لا
 .ق1طا ن ااق طة ت ا   ر  قا ت ايل أر    ناي  أيا ا ا يتاا  ة  ا هايي طاتا طانيي ي طا ا اها 
 طة تنلاييا ا احليط  طا اايلا طا  طكل  ه لا طخ ل  رل ل  ل  تƊتعلل أ  طاƊعييلا ا سياسلا ي كل  ك لا
  ل اط  نلااا  ل  ي يلي ،ق  لا طا اايلا طخا طم أسلاا   يلايي إالا تللي  طاتاسايا طاƊعييا طاسياسا اد  طا رت ئا
 طإƊئام  يايي إاا  يا Ƌ  اك ايلي قاق،طا ااي   طك ها    يحس  أي ,طااا  ا اطاع اص طخه ال   اص ا كا 
 تللي  طاتاسلايا طاسياسلا هل Ƌ د ال طاا ل ،قƊئلس االا . اطاƊلات  طاك لا طا  ل اي يي اطةست  كا، طةست  ا ي
 ا ، طا اايلا   طك هلا اتتحسل  ا ال كا ،قطاƊعييلا طاتلياعا   ل  ي يلي   لا طةسل يا، طائا ليي أسلاا  طƊرئلاض إالا
ق.طااا  ا طاع اص  ي طƊيا  ه ا س  يةا يل  ق ي طةس يا طائا يي أساا  ت طيص أ  ي حظ أر   ي ا    اك 
ققناة سعر اƃصرف : -ج
يسلللترياقك للي قا سللل  اقطاƊعييللاق اللكقأ قطƊرئلللاضقأسلللاا قطانللل  قيا للللقه لللاقتحسللي قاالللاياق يللل ط ق
طا لليااها قك للاقأ قطسللتع ط قهلل طقطخريلل قياللكلقالل اƊاقةسللتع ط قااللاياقطالل  يقطتيللاƋقطارللا ج،قاقا لل طقتا لللق
 ت لاق عا للقلقاقطاحل وقه لاقطسلتع ط قنل  قه يلحاقتا  اضقطايالقه اق  قه  ت لاق لااا   قطاعايلاق ا  لاق
ياصقطاسل  ا قطاƊعييلاقإالاقطاتليرلقالاقطاتلي ي قه لاقتلهلياقطاعلي يقه لاقطالتحكاقالاقهل طقطا لي ،قاقت لكقطاا ل  ق
سلا قطانل  ،قاقطسلتا الق للاقاليي اق ل قطحتيا لا قا  حااظللاقه لاق ي لاقه  ت لاقطتيللاƋقطاا ل  قطاتلاقتلل ت  ق
ق،قاقه Ƌقتك ئاق عا لقطرتيا قهي قطستع ط قسا قطان  . ا 
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 اƃبنوك اƃتجارية  -ثانيا
 Ɗالا  ا ه لا  لاي حظ اأهلا طالا Ɗا طة تنلاي الا ا  ك يلا  اايلا أه يلا طاتيا يلا طا Ɗلاك تكتساقققققق
 طاسلا  اقاتل اي طخ لاطل  ل  ك يل ي Ɗعييا كت ا يا يا تتيطال اها ا  تناي طاياص أياط       ا ي ء أƊ اقتاا 
 طاالاا  ل قطاليي   يل ء تحلتئظ ك لا تحتاي لا طاتلا اطاعل اض طاا  لا      عايي  طة تناييا اطاع اها  طخا طي
 طة تنلاي طالتيالاس سلاق طاا ا يا طا ت   ا     تاي سياسات ا انحا ت اه  يا س  ا اد  ا اك طايطر ا
 ها لا يا ط طاتيا يلا طا Ɗلاك طال يقتعي ل  طإ ل طض أحتلل ا ي ,1أغ طا  تحعيم اط  كاƊيا طستع ط Ƌ ايي ا ا Ɗئس 
 حيلا اا  ا  ط طاƊعاي ر م ه ا طت اƊ امق ي ق ةتساص طة تناييا طاƊظا سا   اا طاتƊ يا ه  يا اا ا ت طييط
 ه لا  حساسلا تلي ي ط تلل   طالا Ɗا   اهلا قطة تنلاي إالا طاتيا يلا طا Ɗلاك تعلي  ا طاتلا طا نل ايا طاعل اض
ق. طة تناييا طاتƊ يا ه  يا
 ه لاقهاط لل تتا ل  اط  Ɗ لا  ااحلياي ايسل  طة ت لا  ر لم ه لا طاتيا يلا طا Ɗلاك  لي ي أ  طاتل كي  اييلل
 ر لم اه لاقت ا ط طة ت ا  ه  يا ه ا س اك ا يل   طاتا طة تناييا اطااحيط  طاƊعييا طاس  ا  ع ط ط  ت ت  
قاطا حيا. اطاسي ااق طخ ا   ااط ل طاتيا يا ا  Ɗاك طة ت اƊيا طاسياسا تي   إاا  اإ ااا طاƊعييا طا اط ي
 اعل  ةتتحليي طات ايلل ه لا طت ا لي ق أ  طاايط لص)قياƊلا طة ت لا (Ɗعاي ه لاقر لم طا Ɗلاك هل Ƌ  لي ي أ ك لاق
 طخ ايا أا طخن يا طاايط ص تح ي يا ه ي ا ي  م اطاتا ،ق) Ɗعييا حعيعيا(ايط ص   قايط ص ايي ا يااص  ا  حيا
 طاتيا يا طا Ɗاك  ياا Ɗتييا تت اي اطاتا طا اتعا  ااايط ص اطا س اي تر ع ا طاتا طا اƊايا ك اكق ااايط ص تتحيي  ل
 طاتيا يلا طا Ɗلاك الي  طاعاƊاƊيلا طاƊعلاي إيليطص اكلا  طار لم هل ط ايليتا،ق2 Ɗ لا اطإ ل طض   لالقطاايط لص  اظيئتا
ق, اليي ا طاايط لص  ل  يل ءط إة ةتالكل طهتياييلا Ɗعلاي  الكل طا Ɗلاك هل Ƌ الي  طاايط لص ه لا اكلا قطا سلحا ا 
   لاقيلليي حي لا أك ل  ايط ص ار م اƊس يا ي يا Ɗعييا طحتيا يا تستريا   أ طاتيا يا طا Ɗاك  عي ي اا ييال
طا رت ئلاقطااا لاق طاع اهلا قطة تنلاييا ترليا يييليي ال ط يا  لاي ر لم  اƊاƋ اه ط،قطة ت ا  ر م يس ا  ا إاا
ق. اطارانا
اه لاق , طة تنلاييا طاي الا ا سلئا الاء الا طإ  طاليا طاسياسلا  الكل الا طاتيا يلا طا Ɗلاك تت لاي ققق
 يات ليق ااي يلا اطال ي ا لا طاتع يليي طا  ليأ إ لا  الا تا لل ة طال  طاي ط  يلا ا Ɗ ا طاتيا يا طا Ɗاك اد  طاا اا
 أ قهل ط هل  اال    تئالا  حيلا ا  Ɗلاك يحعلم طال ي طات ايلل اكاƊل  ،طخيلل طاعنلي  طات ايلل ه لا طخ الا
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 طال ي طاعنلي قطخيلل طة ت لا  إالا يƊظل   لا هلايي أƊ   اهت ا  طاحايا هƊي تنئيت  ي ك  طات ايل    طااكل
 يكلا  طال ي طا لالقطااا لل  أس ت ايلل الا يستريا Ɗ خ ، طتيا تنئيا  ا ط ت ا   كاƊ  طاتيا يا طا Ɗاك تعي  
 طالƊظا  ل  طااييلي طال يقطهت يتل  طةƊي يل ي  اخسل ال يال   طخسل ال اهل ط ,  طتيلا تنلئيا  ط     ياتل 
 طا لاط ي  اظلا أ  طاƊظ يلا ايلاه قهل Ƌ , طاتيا يلا طاعل اض  Ɗظ يلا طةƊي ي ي طخس ال ييها ا . طا ن ايا
 يستايل طاايط ص ه Ƌ اح ايا طاحي اقاطاس  ا  ت   ا  اأ  , طايا يا طاايط ص  ني ها طاتيا ي ا  Ɗك طا اايا
  نلي  طسلت  ا ط اطسلت  ا ها طاايط لص اهلاق  لال طاراانلا طا نل ايا طاا  يلا  ه لا طا Ɗك Ɗاا ا  تعتن  أ 
 تت تص أنال اا طا Ɗك  اط ي تاظي  ا ا يقإاا تيها Ɗ اخ طاتيا يا طاع اض  Ɗظ يا س ي  ا  ط , طخيل
 طات لا  الا  ايلا أ ل ط ال  كلا  اطال ي طخا لا  لاا Ɗ   يال   أرل  أسل ا ا طا لƊ   هل ط ايعا لل ، طتيلا  سلي اا
 طة ت اƊلا  Ɗحلا طاتيا يلا طا Ɗلاك طتيلاƋ اهلا , طا اƊيلا طاااا يلا طاحل ل  Ɗل  أا لا ال يت  طة تنلاييقطال ي
 طاتيا يا طا Ɗاك طرت   أ  إاا طإاا ي  ص , اطاƊعل اطا  طها اطإƊااءط  ا نƊاها طخيل طةست  ا ياق اي ا
ت  للق  تالييي ط تنلاييا هاط لل إالا أيالا اط  Ɗ لا اعل  طا نل ايا طائ سلئا طرلت    يل ي إالا ةي يلص الاق الك
 طا لير ط قاي يلا تا  لا الا اطاعلي ي اƊاهل  طا نل اا طة ت لا  ه لا طا  لل احيلا طة تنلايي طاƊ لا  سلتا 
   اقيت ااا طا سا ا طاع اض  تعييا طاتيا يا طا Ɗاك  ياا اها إة هاا أر  ت ا  اهƊاك , طا اايا طاسام Ɗ اء
   ة ي هƊاقكا  ا   , طاحيي ا طإƊتاج اسا ل اا طا ا ل ا ت ا  كƊتييا حاايا طا ا اها  حيا ارا ا  ص
 أا   ليقطا عل ض ه  لا هل  ترت ل  ا ا ل    اا لا اا ليي ا يسلاا  أ لال اخيلال الر ا  ل اض تعلييا
اتتƊلاصق هل Ƌقطاعل اض تعلييا الا طا Ɗلاك  ل   ي اهلا طالت طك إالا طاحايلا Ɗالي  ال اك , ك ه لا أا طا عتل ض
ق.طاع اض
ق:اƃبنوك اƃمتخصصة -ثاƃثا
 ني ي اتكتئاق ااع اض , طخيل  اي ا   اض اا  اط يها طستريطا ه  طاتيا يا طا Ɗاك تحيا  ا هايي
 اا طا طغ ا طة تناييا إه اءقطااحيط  ه ا طاعاي ي طااحييي طا لسسا  ها تاي اا حي  , طخيل  تاس ا أا
 طاحايلا ظ ل    لا ا ل  , طةيرلا  تƊظلياقه  يلا ه لا طاعاي ي طااحييي طا لسسا  تاي اا Ɗ اأ ك ا , طة ت طض
 , طخيلل طا ايلل طإ ل طض ه  يلا تتل اا طاتلاق, طاترننليا طا  يالا  ط  طا Ɗلاك  ل   الي  Ɗلاص ايلاي إالا
 ايس طا ير ط  تا  ا ةقت ي قإاا طا Ɗاك ه Ƌ ا غاقأ  1, طة تناييا ا ع اها  طا  ا طة ت ا    Ɗح اتعاا
قه  يلا الا أه يت لا أ  إة , طاتيا يلا كلاا Ɗاك طاايط لص يسل اق Ɗعلاي  ا أا طة ت اƊيا طاƊعاي ر م ه ا طاعي ي ا ا
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 طخيلل  اي لا طةسلت  ا يا طاƊالا ا  طا  اال ق ت ايلل ط ت ا  لا رل ل  ل  تك ل  Ɗ لاقطاع لاصقطارلاوق
 هل Ƌ سل ي  هل Ƌ اخه يت لا , طااا لل طا لال طايلا يقال أس طات ايلل  ل  أك ل  طا رت ئلا طة تنلاييا ا ع اهلا 
 Ɗ لا ي طا Ɗلاك  ل  غي هلا هل  طا ترننلا اتت يل قطا Ɗلاك , طاتƊ يلا   Ɗلاك طة تنلاييا   ل  ك يل  الا طا Ɗلاك
 ,  اي لا آيال  اي طاياص تستحم سƊيط      اقتني Ƌ اه ا  أس اا ا ه ا  اط يها    ك ي  ي ء اا تات ي
 طا Ɗلاك هل Ƌ تاطي ل  ا لا اƊظ ط , طا اايا طاسام    ه ي ا طاتاقتحنل طاع اض ه ا ك ي ط طهت ايط تات ي ك ا
 طاعنلي  طة ت لا  تعلييا إالا ت يلي  لا ادƊ لاقغاا لا , طاايط لص الاق  لال ا حلياييت ا طا اايا طا اط ي اا Ɗعو   
 حلال طرلت   هƊلاك أ  ا غلا , طاتيا يلا   لاقطا Ɗلاك تعلاا طا نل اياقطاتلا طاا  يلا   الض ا  ا سلا طخيلل
  يليط  الا طاليرال إالا طا Ɗلاك هل Ƌ يليها  رلآ  أي هƊلاك إةقأ  طاƊالا  ا ل ط طا ترننلا طا Ɗلاك   ا سلا
 طاتƊ يلا  Ɗظ لا ت Ɗل  ا لي طاتيا يلا طا Ɗلاك تعلي  ا طاتلا طارلي ا قطا نل ايا ا  ا سلا طخيلل طاعنلي  طات ايل
 طا ترننا طا Ɗاك اƊاا  طا تا اا طا ا ا طات ا ط     طةتياƋقاطهت  ت  ه ط طا تحيي اا ا طاتا اا طانƊاهيا
ق. غاا ياقطة تناييا  طا  اƊيƊا قاا ر ل
 تمويل اƃقطاع اƃخاص في اƃدول اƃنامية :انيثاƃفرع اƃ
ااقطاتكي ق صق سلتايا قااقااءقطاسياسا قطا ااياقاطاƊعيياقطا ت ااقحااياقااقطايالقطاƊا ياقاطاتاقت  اقإ
طال يقيل للق ل قطاع لاصقطارلاوق ل قالاقق ل قطا  يالاقأ قتل يطيقأه يلاقطاليا قطاƊئ يلاق،قكلا  ليط قأ للق ل قطااا
ا ناي قطايرلقطاعا اق،قاه اقطا غاق  قأه ياقطايا ققطا يققطإƊتايياطاƊاا ققطة تناييقااقتƊايصقطاعاهييق
اقأاالاصقطا اايلاقتسااقطاس  ا قإااقتاييصقاتحئي قطاع اصقطاراوقا عيااق  ق،قإةقأƊ قالاقظللقطات لا ط قال
قطااا اق،قأن حقه اقطاع اصقطاراوقطا ياءقإااقطاسامقاسيقحاييات قطات اي ياقطا تƊا ياق.
اهك طقيتاحقأƊ قأن حقا ع لاصقطارلاوقطحتيايلا قت اي يلاق تƊا يلاقا عيلااق االيا قطا   لالق Ɗل قالاقهل Ƌق
طانلاي ط قاقإهلاييقهيك ت لاق،ق اسليققطا  ح اقااقتئايلقطاƊاا قطة تناييق،قاتاسيصقطاعاهييقطإƊتايياقاتا ي 
ق1ت   قأه ياقيا قاطا Ɗاكقاطا ا ناقاتااي قطات ايلقااقنا ت قطا   ا اق.قطةحتيايا 
اعلليقنللا ق ا االلاقأ ق الل اها قطاع للاصقطارللاوقتسللاهاق سللاه اقك يلل يقاااااللاقاللاقطاتƊ يللاقطة تنللايياق
الاقكللق ل قطاليالقطاƊا يلاقاقطا تعي لاقه لاقطاسلاطءقا لاقت  عل ق ل قإ ليطها قاقإ تكلا ط قيييلييق،ققاطةيت اهيلا
حي قي كƊ اقتعيياق ي اهاق  قطاس صقاطاري ا ق يقتكا قأحياƊاقأيي قاأ روق  ق اضقطاس صقطاتاقينالق
قه اقطا ا اها قطااا اقتعيي  اق.
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 اصقطاراوقأ Ɗاءقطائت يقطاتاقكاƊل قأƊال ت قتت حلا قاعيقاا  قطا Ɗاكقيا طقها اقااقتااي قطحتيايا قطاع
يها اقر ا للاق لليا ق للحللالقطاتيللا يق،قااللاقطا  ح للاقطاحاايللاقاطاتللاقتاسللا قايلل قأƊالل اقهلل طقطاع للاصقاأنلل حق
 يساقااقطإƊتاجقاطاتنيي قأن ح قإ كاƊياقسيقطحتيايات قطات اي ياق  ت  اق دƊالاءقات لاي قطا Ɗلاكقاأسلاطمق
طات ايلقطا ايلقطخيلق،قايايقاا قطخساطمقطا ااياقأاقغيا  اقأحياƊاق  قطخس الققتع الةسطخا طمقطا ااياق
اتيامق لاسقطخ اطلقƊحاقطارلا جقا ااتلاااقالد قهل طقطاايل قي  للقسل  اقياه يلاققطةيرا طخساسياقاتيƊاقحياق
قطا ح ا.قطةيرا ااقتئا اقأ  اقطا يياƊياقطارا يياق،قاطاتاق اا اق    ق اي ق
اللاقطا  لليط ققطةيرللا  الليلققأ إاللاقق9991سللƊاقق طقطانللييقتاللي قإحللي قطاي طسللا ققا  Ɗللكقطاللي اااللاقهلل
قا Ɗحللاه للاق سللتا قطااللاااقق%3.32 لل قطاƊللات قطا ح للاقطإي للاااق عا Ɗللاق Ɗحللاقق%6.81طاا يللاق  للاقƊحللاق
طاا يلاق يت اللاقاا  للا ققطا ح لاقطةيرللا ه لاق سللتا قطاليالقطاƊا يللاق،قأ لاق اا  للاااقاعليق  للاقحيلاقق%5.62
ق1  يا قياة ق.ق226  يا قياة قااقطاا  قطا يقكا قاي قطاƊات قطا ح اق يق  اقق7.511Ɗحاق
  يلا قق4.431ا اا عا للقتالي قطاي طسلاقأ قحيلاقإي لاااقطسلت  ا ط قطاليالقطاا يلاقالƊئسقطاسلƊاق ليق  يل ق
–قطيرلا قق يلاق،قا ل اكقتكلا قايلاي  قطاƊات قطا ح اقطإي اااقا يالقطاا قق%6.12ياة قاهاق اي  لقحاطااق
طا  لاااق،قق اهت لا   يلا قياة قأ  يكلاقق73.81  قطاƊات قطا ح لاقطإي لاااقا Ɗحلاق%3ساا اق Ɗس اققطست  ا 
اه ي قاد قطخƊظ اقطا ااياقطاعا  اقااقطايالقطاƊا ياقتات  ق  قأالا قطخƊظ لاقالاقيالقطاالاااق حيل قيلƊاكسق
طائلاط مقالاقأسلاا قطائا لييق(ققاط تئلاص قااق لال ط قأيطءقطااسلا اقطا اايلاقاا قهيك اقه طقطاƊظااقاهياقكئاءت
اأساا قااط يقطاايط صقاتيƊاقطا حياققطة ت طض ي قطإييطصقاطإ  طض)قاتاكسقطائاط مقطاك ي يق ي قأساا قااط يق
قطا Ɗاكقا Ɗحقطاع اضقأاقحايقطاايط ص.قطهت ااااقأاسا قطا Ɗاكقتاكسا قهياق
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ق.5وق،3002/21/01-90طة تناييا قطةƊتعااياقإاا يقراناقاحاااقطاي ط  ق،قسكيكييقق،ق




 0102في بعض اƃدول اƃنامية سنة اƃقروض اƃممنوحة ƃلقطاع اƃخاص نسبة ƃلناتج اƃمحلي اﻹجماƃي : ) 7(  اƃﺸƂل رقم
ق
ق.ققاعدة بيانات اƃبنك اƃدوƃي  بااعتماد على معطيات باحثة: من إعداد اƃاƃمصدر
ق
طا  Ɗاحاقااييق حييققطة ت اƊياإ ق ايت ي ق  قطاع اصقطا ن ااقااق اضقطايالقطاƊا ياقت ك قطاتس ي  ق
  ق ناي قت ايلق س ياقتظلققض  قطا Ɗاآ قاطا ي اها قك اقأ قهياقايايقإ كاƊيا قا حنالقه اق  اق
 ناي قطات ايلقطاراناقاغي قطاƊظا ياق(قغي قطا س ياق)قهاقطا نلاي قطااحيلييقطاتلاقت يليقإاي لاقطاياا يلاق ل ق
طا Ɗاآ قطاراناق،قاااقطاياالقهاييق اتكا ق اط يقطا Ɗاآ قطا طتيلاقالاقإ ا هلاقطاليطر اقطا نلي قطااحيليقا لاق
ق  قطخهلقاطخني اءق.تحتاي ق  قطات ايلقطاعني قطخيلق اق
 مواجهة مﺸاƂل تمويل اƃقطاع اƃخاص في اƃدول اƃنامية   اƃفرع اƃثاني : 
تاي قطاتعا ي قاطاي طسا قطاراناق تيا لقطا  يط قااق ااكلقت ايلقطاع اصقطاراوق،أƊ لاقالاقترت ل قالاق
 ق اطي لاق الاكلقياه هاقاط  قطرت ئ قااق اضقطاااءقااقتئاني  اق  قر لقطا  ا سا قطاا  ياقاطتالحقأ
ع اصقطارلاوقت ل قهل ق  يلمق لسسلا قيييلييقا لاقسياسلا قيييلييققغيل قتع يييلاقايهلاق لاااق ل ققطاطات ايلق
قطاحكا ا قاك اكق  ساهييق  قهي ا قا لسسا قي اا.
ق:1ا يقطتر  ق اطي اق ااكلقطات ايلقااقطا  يط قطاƊا ياقإتياهي ق يسي ق
ƊحلاقتƊ يلاق نلاي قطات ايللقهل ق  يلمقطا الا كاقاهلاقطتيلاƋقالاقيكل قظلاه طقإةقالاق الضق :اﻹتجـا  اأول 
إالاقسلامق أسققطةاتيلاءطاحاة ق،اه طق طيصقإااقهياقايايقنيياقيييييقا    اقاكيئيلاقطا الا كاق،قأ لاق
يط قسللƊيط قا للاقيكلل قاللاقطاحسلل ا قأاقاللاقيكلل ق يلليياقخ ق اظللاقطا  للطاطا للالقا ت ايلللقهلل ق  يللمقطخسلل اققاق
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طاƊا يللاقتئتعلل قإاللاقأسللاطمق اايللاق Ɗظ للاقاƊااللياقا  للاقتئتعل قإاي للاقإ   للاق،قاحتللاقاللاقحااللاقايللايقسللامق
  ااياقا Ɗتظ اقا  يق  قتيرلق   ق اا قاا ا قطخا طمقطا ااياقأاقاتح لق سل اياقتسايع اق.
:قاهللاقطتيللاƋقƊحللاقت للاي قطات ايلللقطاعللا اقه للاقطإ لل طضق ئاط لليقه للاقأسللاسقطاتسلل يلقاللاققاƃث ــاني ااتجــا  
 تعيياق  اضق تاس اقا اي اققطخيلقا اق ئت ط قإهئلاءقا يسلاا ققطا عياقا نƊاها قطانيي يق،قطة ت ا 
الللاقطائا لللييقالللاقحاالللاققطةƊرئلللاضاا للييق Ɗحئالللاق،ق اإالللاااقإالللاقهللياقطاتالللييقالللاقطااللل اƊا قاتح للللق
اتاراقاتح لقأه اءقط تئاصقسا قطان  قطخيƊ اقااقحاااقطات ايلقطارا ياق(قاااقحاااقرانلاقيليطقط
كاƊلل قهƊللاكقتسلل ي  قأرلل  ق  لللق ااا تلل قطا Ɗلليقاللاقط تنللا قإƊتللاجقسلل صق ايƊللاقه للاق  للاصقطانللƊاها ق
 .قق)طانيي يقاطاتكئلق ا ط  اق  ق   قطاحكا اق يساا ق يه ا
إ قه لقطا Ɗاكقاأه يت اقااقت لاي قطاع لاصقطارلاوقةيعتنل قه لاقطات ايللقاعل ق للقي تليقإالاقتعليياققق
 اإاللاااقإاللاقتعلليياقه لاقطخسللاطمقطايطر يللاقاطارا ييللاقي طسلا قا يلليا ق،قاكلل طقإ لليطيقطا ا ا للا قا  سللت   ي ق
ه لل قا سللاƊيت ق لل قياƊلللقا ع للاصقطارللاوقيسللت  اقيقط يهللا إ قتحعيللمقق،قاطائƊيللاقا لل طقطاع للاصققطةستاللا ط 
قطة ت اƊيللا  للاصقق نلل ااقا للاااقسلل ياقاللاقسلليامق لسسللاق حللييقا نللئاقرانللاقادƊلل قييلللقإيط يقطاسياسللاق
ق   يعاق  Ɗاقاأ قتاطي ق حساقƊحاق كااحاقطاتاراق.
طايا يلاققطةرت الا كل اكقييللقأ قتكلا قأسلاا قطانل  قاأسلاا قطائا لييقه لاق لي قطإ كلا قاتاكلسققق
ق.1طايطر ياق،قااقحي قتظلق  ت  اق ظ ا قطاسامقطاي اياق
سياساققاي اااقطايالقطاƊا ياقيات يقƊياحقطاسياساقطاƊعيياقه اقايايق Ɗكق  ك يق ستعلقك ياقه قأيققققق
،قااا قه قه طقادƊ قƊظ طقا يا قطاك ي قطا يقتعااق  قطاا  يا قطا ن اياقااقتي يصقطا ير ط قات ايلق
ق،قاد قطخ  قيعتااق ساƊيت اق د ا قتƊظي اق حكاق ا  قيئاق    ق اايي :ققطة تناييقطاƊاا 
 .طة ت ا ح ياقطاا لقطاتاقتست ايقأيقتيرلق  قياƊلقطاعا قطاسياسياقااقتا يصق -
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طاƊعللييقهلل قت للكقطاك يللاق لل قطاƊعللايقطا تللاا يقاللاقاتلل يق  Ɗيللاق ايƊللاقايتكللا ق لل قضقاقالل ق يا لل قطا -1
طاƊعايقطاا ياقطانلاي يقهل قطا Ɗلكقطا  كل يقاطاƊعلايقطا سلاهييقطانلاي يقهل قطار يƊلاق اإالاااقإالاقق
 Ɗعايقطاايط صقطاتاقتحي  اقطا Ɗاكقطاتيا ياق.
طاللل يقيالللاقق1Mا Ɗلللاكقطا ي لللصي يلللاقطاسلللي ااقإالللاق ي الللا ،ققحسللللقطاƊعلللييضقاقاللل ق يƊعسلللاقطا -2
طخا طمقطاƊعييللاقاطاƊعللايقطا ايƊيللاقطا سللاهييقاطاايط للصقتحلل قطا  لللقاللاقطاحسللا ا قطايا يللاق للاا Ɗاكق
 اإالاااقإالاقحسلا ا قق1Mطال يقيالاق2Mاحسلا ا قطااليكا قطا  يييلا.قققاهƊلاكقطا ي لصقطاƊعلييق
يط قغيل ق ا  لاقا تليطالق اإالاااقإالاقطاحسلا ا قخيلل،قاطاسلƊق2Mطال يقيالاق3Mطةيرلا ،قاهƊلاك
 اإالللاااقإالللاقأا طمقق3Mطاتلللاقتاللل لق4Mاطخسلل اقاطاحنللوقاطاتاظيئلللا قطاƊعييللاقاك لللاقأ قهƊلللاك
طار يƊاقطاناي يقه قطا ا اها قاسƊيط قطار يƊاقطاعا  اقا تيطالقطاتاقتكا ق حلا يقطخهلاط قغيل ق
 سياة قطة تناي.ق3Mطا اايي ،قايات  قطا ي ص
 عا   قطاكت اقطاƊعيياقتات  ق ي اصقطاييا قطااا لييقا نلي يقطاƊعليقاال  قطاƊعليقاطاتلاقتكلا قسل لق -3
طة ت لا قطاليطر اقاق ا علا   قطاكت لاقطاƊعييلاقتت  للقالاقطاƊعليقطخيƊ لاق،الاقإنليط قطاكت لاقطاƊعييلا،ق
تسل يعا قإالاقطااقطإ ت لا قأق،قاقساطءقطة ت ا قطا عياقا  تنايقطاا Ɗاقه ق  يمقطا Ɗاكقطاتيا يا
 .طار يƊاق
قطإƊتايياياء قطاƊظ يا قطاƊعيياقاتئسي قيا قاتي ي قطاƊعايقه اقطاحيايقطة تنايياقاه اقطاا  ياق -4
راناقه اقطة تناييي قطاراطوق اكقأƊ اقƊظ يلا قتعلااقالاقأغ   لاقه لاقطائكل قطا ي  طالاقطاعلا اق
يلاقطاƊعلايقاط تئلاصقطخسلاا قالاقطخيللقه اقط تنايقطاسامقاااƊظ ياقطاتع ييياق  ل ق لي ق يلاييقك 
ياƊللاقحياييللاقطاƊعللايقحسلللق أي للاقاللااتاط  ققطا ايلللق لليا قتي ي هللاقه للاقطاƊاللا قطة تنللاييق  للا
يحللي ق نللا يقت عا يللاقق لل قرلل لق للا قطاالل ض،قأ للاقطاƊظ يللاقطاكƊ يللاقادƊ للاقتعلل ق تللي ي قطاالل ضق
عللييق اا يللاييقأاقطاƊعنللا قسللا قطاƊعلييقه للاقطاحيللايقطة تنللايياقحيل قأƊللاقطاتييل قاللاقطاال ضقطاƊ
اق ااتللاااققيللل  قه للاق سللتا قسللا قطائا للييقاسللا قطائا للييق لليا يقسلليل  قه للاقطاعلل ط قطةسللت  ا ي
طاال ضقطاƊعلييق ل قرل لقتلي ي Ƌقه لاققتلي ي أ قأ لاقا يلي ا قالي  قققطاتلي ي قه لاقطاع لاصقطارلاو
 .قحياققطاايط صقا ااتاااق ياييقطاسي ااققا ياييقطة ت ا قطا عياقا يالقطخه القاطا ست   ي 




 هƊلا ا ل   ح لا تحييلي الا يليرل ا ااتااا تك ئا طائا يي سا قيات  قق  ااƊس اقا Ɗظ يا قطاتع يييا -5
حيل قتعل قهاتل قطاƊظ يلاقطاا  لاقطااكسلياققطارلاوطةست  ا قق حييط  أها    طائا يي سا  يات  
 . ي ق ايلقطائا ييقاطةست  ا قطاراوق
اللاقت لللمقطاƊظ يلللا قطاƊعييللاقطاتع يييللاقاطاكƊ يلللاق  لللاةقالللاق لللي ق   ت  لللاق لللصقطاظللل ا قطة تنلللايياق -6
اطا اايللاقا لليالقطاƊا يللاقالل اكق لل   قإاللاقطاايللايقƊظ يللا قƊعييللاقحيي للاقحا الل قتئسللي قيا قتح يلل ق
ظلااقƊقإايلاءطائا ييقطاتاقت Ɗت اقطاايييق  قطايالقطاƊا ياق  قر لقه  يلاقطاتح يل قطا لاااقاقأساا ق
 تر ي قطة ت ا .قاط  اياءأساا قطائا ييقطاساا اق
حسلللقƊظ يللا قطاتح يل قطا للاااقاللد ق يللاييقأسللاا قطائا للييقه للاقطاايط للصقي يلليق لل قتلليامقطخ نللييقق -7
ا اقطةست  ا ط قطاع ي اقطإƊتاييلاقإ طقتلاق الصقأسلاا قطا تاحاقا ست  ا ط قطايييييقحتاقااقت  قإه
طائا ييق  قطا ستايا قطا Ɗرئااقحيل قيلتاقطالتحكاق الييقالاقترنليوقطاعل اضقا ااتلاااقت ايللق
 كئاءيق.ققطخك  طةست  ا ط ق
ه  ياقƊ اقطاع اها قطة تنايياقطااا اقاطاراناق ل قرل لقتلااي قطة ت لا ققققااققتساهاقطا Ɗاكق -8
ااقسلللت  ا ط ققﻭﺍةياا لللاق،قﻭﺁ  رت للل ققأƊاطه لللاققﻭﺍاعﺭﻭﺽق ت اƊيلللاقس ي ﺕقﺍةللللﺍاتحق  لللƊﻭﺫاﻙق
ا ﺩﻭااقﻭﺍاعﻁاﻉق   اكلللاقﺍا اهيلللاقاطاري يلللاققيتناﺩياقﻭﺍةللللﺕقﺍة تاللللﺍخƊاﻁاقااقﺍاعﻁاهق رت للل 




  الفصل الثالث:
تطور القطاع الخاص في  









 اƅذي اƅفعال ƅلدور Ɗظرا اƅخاص، باƅقطاع أƄبر اهتماما تتطلب أصبحت ااقتصادية اƅتƊمية عملية إن     
 اƅƊامية اƅدول عاشتها اƅتي وااقتصادية اƅسياسية اƅتاريخية، ƅلظروف باƅƊظر اƅعام اƅقطاع مع موازاة يؤديه
 اƅدول وتشجع تدفع ƄاƊت اƅدوƅية اƅتمويل هيئات أن Ƅما اƅمتطورة، ƅلدول تابعة جعلتها حاƅيا تعيشها واƅتي
 إعاادة في تصب تغييرات من اƅدول هذƋ تشهدƋ فيما خاصة اƅخاص اƅقطاع أمام اƅمجال فتح على اƅƊامية
 .خصائصها أبرز اƅخاص واƅقطاع اƅسوق اقتصاد إƅى اƅتحول يشƄل اƅتي اƅهيƄلة
 تحوƅت ااقتصادية اإصاحات فإن اƅتسعيƊات، عقد من اأخيرة اƅسƊوات في وخاصة اƅثماƊيƊات مƊذو     
 مان ƄعƊصار اƅخوصصاة وباعتباار اƅحادود، أبعاد إƅاى اƅدوƅاة دور تقلايص علاى ترتƄاز عاƅمياة موجاة إƅاى
     .بƊجاح إدارته مƊاسب أسلوب إƅى تحتاج فهي ااقتصادية، اإصاحات عƊاصر
 أجال مان ااقتصاادية اإصااحات مان حزماة تطبياق فاي اƅجزائار شارعت اƅتساعيƊات  بداياة مƊاذو 
 ااخاتاات مان ƅلاتخلص اƅمفضال اƅباديل ƅيƄاون اƅساوق، اقتصاد إƅى اƅموجه ااقتصاد تسيير Ɗمط تغيير
 اƅعملياات فياه تضابط جدياد اقتصاادي تƊظايم وضاع تام وأيان اƅاوطƊي، ااقتصااد مƊهاا يعااƊي Ƅاان اƅتاي
 أمام وا  فساح اƅمجال  اƅدوƅة، تدخل من اƅتقليل على اƅتƊظيم هذا ويعتمد اƅسوق، آƅيات بواسطة ااقتصادية
 إƅاى اƅساوق اقتصااد إƅاى ااƊتقاال ميادان فاي اƅتجرباة حديثاة ƄوƊهاا اƅجزائار تساعى Ƅماا،  اƅخااص اƅقطااع
علاى عوامال اƅتجرباة ، ومان خاال هاذا اƅفصال ساƊحاول اƅتعارف  هاذƋ ƅتبƊاى مائام ومƊاا  شاروط تاوفير
 Ɗموطاع اƅخاص في اƅظهور وتطور اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائر من خال اƅمبحث اأول ، وعلى دور اƅق
مان خاال اƅمبحاث اƅثااƊي ، أماا اƅمبحاث اƅثاƅاث فساƊحاول تحليال مƊاا  ااساتثمار اƅخااص فاي  ااقتصادي









 ر وتطور اƃقطاع اƃخاص في اƃجزائرعوامل ظهو  اأول:اƃمبحث 
تغيياارات  إحااداثƅقااد عاارف ااقتصاااد اƅجزائااري عاادة مراحاال وتحااوات عميقااة واƅتااي ساااهمت فااي 
وƅام يƄان اƅقطااع  ،جذرية وƄاƊت سببا في اختفاء اƅƊموذج ااشاتراƄي واƅتحاول تادريجيا Ɗحاو اقتصااد اƅساوق
اƅقطاااع  راƅخاااص بمƊاان  عاان هااذƋ اƅتحااوات حيااث ساااهمت عاادة عوامال داخليااة وخارجيااة فااي بااروز وتطااو 
صاااد اƅااوطƊي وقااد ماار اƅمƄاƊااة اƅتااي وصاال إƅيهااا اان ضاامن ااقت إƅااىأن وصاال  إƅااىاƅخاااص فااي اƅجزائار 
 من خال هذا اƅمبحث .بعدة مراحل وهذا ماسƊتطرق إƅيه 
 عوامل ظهور اƃقطاع اƃخاص  :اأولاƃمطلب 
بعا  عملت اƅحƄومة على اƅتخلي عن اƅجزائر،Ɗظرا ƅلƊتائج اƅسلبية اƅتي حققها اƅقطاع اƅعام في 
ن اƅمؤسساااات يااقتصاااادية ƅصااااƅح اƅقطااااع اƅخااااص أو محاوƅاااة إعاااادة اƅƊظااار فاااي تسااايير وتƄاااو  اأƊشاااطة
 اƅعمومية في اƅجزائر .
وزيادة على اƅƊتاائج اƅتاي تام تساجيلها فاان ƅعوامال أخار  داخلياة وخارجياة فرضات علاى اƅدوƅاة إعطااء      
 مساحة أƄبر ƅلقطاع اƅخاص في ااقتصاد اƅوطƊي .
 : سباب اƅتي دفعت باƅحƄومة اƅجزائرية إƅى فتح اƅمجال ƅلقطاع اƅخاص إƅى فرعينويمƄن تقسيم اأ    
 اƃفرع اأول:اأسباب واƃدوافع اƃداخلية 
 : اƅتي عملت على ظهور اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائرمن اأسباب اƅداخلية 
 :اƃخلل في تسيير اƃموارد اƃبشرية واƃمادية ƃلمؤسسة اƃعمومية ااقتصادية-أوا 
إن اƅتجربة قد أوضحت جليا أن استراتيجة اƅتƊمية ااقتصادية مƊذ اƅسƊوات اأوƅاى ƅاساتقال وحتاى       
فااي تسايير اƅمؤسسااات اƅعمومياة واƅتااي  اإساتراتيجيةوماان مبااده هااذƋ  اƅتاام . إخفاقهااااƅثماƊيƊاات قااد أثبتات 
راقيال فاي تحقياق تƊميتهاا ويمƄان تعتبر من أهم اأسباب اƅتي جعلت هذƋ اƅمؤسسات تعاƊي اƅصعوبات واƅع
 :1ذƄر أهم اƅƊقاط اƅتاƅية 
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Ƅان اƅقطاع اƅعاام موجهاا أساساا إƅاى اƅقطاعاات اƅصاƊاعية اƅƄبيارة واƅتاي Ƅاان يƊظار إƅيهاا أƊهاا اƅحال فاي  -
 تƊمية ااقتصاد .
 Ƅان يƊظر إƅى اƅمؤسسات اƅعمومية على أƊها اƅوسيلة ƅخلق مƊاصاب شاغل وتاوفير اƅخادمات ااجتماعياة-
 اƅمواطƊين. ƅمختلف
Ƅااان يااراد مƊااه ، بساابب اƅسياسااة ااشااتراƄية واƅبيروقراطيااة اƅمتخااذة آƊااذا  ماان  Ƅاال هااذا وƅاام يتحقااق مااا     
بهااذƋ اأخياارة إƅااى أن تعااي   وهااذا أد ، تساايير اƅمؤسسااة اƅعموميااة اتخاااذ اƅقاارارات اƅداخليااة أو اƅخارجيااة ƅ
 .اإƊتاجيةاختاا ماƅيا وضعف استغال ƅطاقتها 
ƊƊسى أن اƅمؤسسة اƅعمومية في ظل سƊوات اƅتخطيط اƅمرƄزي ƄاƊت تعتبار Ƅانداة  وƄذƅ  يجب أن ا     
إƅااى هااذا توقااف  إضااافةاسااتجابة ƅمطاƅااب اƅساالطات اƅسياسااية فااي تحقيااق بعاا اƅمتطلبااات ااجتماعيااة ، 
وتقهقر وباƅرغم مان  إفاساƅمؤسسات عن دفع مستحقاتها ، وباƅتاƅي وجدت اƅدوƅة واƅقطاع اƅعام في حاƅة 
أƊها ƄاƊت ملƄا ƅلدوƅة ، وƅƄن بسبب زيادة أعباء هذƋ اأخيرة وƊقص مواردها اƅماƅية (بسبب تادهور أساعار 
سياسااة اƅتطهياار Ƅوساايلة ƅحاال اƅمشاااƄل اƅماƅيااة ƅلقطاااع   إتباااعاƅااƊفط، ، فاقتƊعاات أو أجباارت اƅحƄومااة علااى 
 .1اƅعام
وƄاان ƅغيااب Ɗظاام اƅحاوافز فاي مساتو  اƅحلقاة اإدارياة اƅعلياا اأثار اƅƄبيار علاى اƅماردود اƅاذي يقدماه      
اƅعمال واƅموظفين ، ويرجع اƅسبب من غياب اƅحوافز إƅى اƅسياسة اƅماƅية اƅمتبعة من طرف اƅدوƅة ، حيث 
أو خساااارة ماااان  إضااااافية اƅعاماااة ƅلقطااااع اƅعااااام إن وجااادت تعااااود ƅلدوƅاااة وƄماااا أن أي Ɗفقاااات اإياااراداتأن 
يختلاف جاذريا عان اƅسياساة اƅمطبقاة ƅاد  مااƅƄو اƅارأس اƅماال فاي  اƅعمليات اƅتي تتحملهاا اƅدوƅاة ، وهاذا ماا
اƅقطاع اƅخاص ، وأن اƅمؤسسة اƅعمومية تعطي ƅلماوظفين واƅعماال راتاب محادد بااƅرغم مان أن تƄاون هاذƋ 
يهتم بما ستحققه اƅمؤسسة اƅتي يعمل بها  صبح اقد حققت ربح أو خسارة ، فاƅعامل أو اƅموظف أ اأخيرة
أد   من زيادة أربااح أو تخفاي اƅخساارة ، ماادام أƊاه فاي Ɗهاياة Ƅال شاهر يتحصال علاى راتباه ، و هاذا ماا
 واƅتسبب واƅامبااة في اتخاذ اƅقرارت اƅخاصة باƅمؤسسة. اإهمالباƅعمال إƅى 
 : عجز ميزانية اƃدوƃة-ثانيا
ااختاات اƅمتƄررة فاي ميزاƊياة اƅدوƅاة ، واƅتاي أصابحت حاƅاة عادياة ومتƄاررة ابتاداء مان  إن اƅعجز و    
 اإيااراداتوهااو اƅتاااريم اƅموافااق اƊخفااا أسااعار اƅااƊفط ، حيااث وبساابب هااذا ااƊخفااا فااي  6891سااƊة 
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اƅعسااƄري  اإƊفاااقاƅعامااة ƅلدوƅااة مقاباال ارتفاااع اƅƊفقااات اƅعامااة ومƊهااا زيااادة  اإيااراداتاƅƊفطيااة ، اƊخفضاات 
اارتفااع  أن هاذا وارتفاع خدمة اƅدين اƅعمومي واƅتضخم ومعداته اƅمتزايدة وارتفاع اƅƄتلاة اƅƊقدياة وخاصاة 
توازن في ااقتصاد اƅوطƊي حيث أن اƅƄتلاة  وباƅتاƅي يحدث ا،  اإƊتاجيةيواƄبه تطور في مستو   Ƅان ا
مقارƊاة بمساتو  اƅƊااتج اƅاوطƊي اƅخاام اƅاذي  0991إƅاى ساƊة  6691مارة باين 07اƅƊقدياة تضااعفت حاواƅي 
 مرة فقط. 72تضاعف في Ɗفس اƅفترة 
وهااذا اƅعجااز اƅمحقااق علااى مسااتو  ميزاƊيااة اƅدوƅااة ، أجباار اƅدوƅااة علااى تغيياار سياسااة اƅقاارو اƅبƊƄيااة      
فاƅدوƅااة ƅاام تسااتطع مااƊح قاار ƅلمؤسسااات اƅعموميااة Ƅمااا فااي اƅسااابق و هااذا باعتبااار أن مسااتقبل اƅبƊااو  
 .وااستثمارية ذات اƅجدو  واƅفعاƅية اإƊتاجيةر مƊها أن اتمول إا اƅعمليات ئها يفتوبقا
 : اƃعجز في تمويل ااستثمارات -ثاƃثا
ماع زيااادة اƅمسااتحقات اƅماƅيااة ƅلقطااع اƅعمااومي ، وتشااديد شااروط اƅقار باƅمؤسسااات اƅماƅيااة واƅƊقديااة      
اƅموضوعية وعادم وجاود Ɗظاام أساعار  اإجراءاتواƅتعقيد واƅبطء في  ية ، وعدم تƄيف اƅƊظام اƅجبائي اƅدوƅ
وزادت تعاظم فقدان اƅتوازن في اƅهيƄال  اإƊتاجمتƊاسق ، أدت Ƅل هذƋ اƅعوامل إƅى زيادة هامة في تƄاƅيف 
اƅماااƅي ƅلمؤسسااات ، وأمااام اƅضااعف اƅملحااوظ فااي تجديااد اƅمخاازون ماان اƅمااوارد ، أجباارت اƅخزيƊااة علااى أن 
اƅمزياد مان اƅتسابيقات ، واƅƊتيجاة ƄاƊات تفااقم فاي عجاز اƅمؤسساات ƅاد   إعطائهابƊ  اƅمرƄزي تطلب من اƅ
 اƅبƊو .
وا  ن اأوضاااع اƅماƅيااة اƅغامضااة ƅااد  اƅمؤسسااات اƅعموميااة وعاادم وجااود مخططااات تموياال ااسااتثمار     
أدوات ƅتحليال مردودياة اƅمؤسساة علاى مساتو  اƅƊظاام اƅمااƅي ، بال  إقاماة، ƅم تاتح بجازء مƊهاا فاي  واإƊتاج
 .1عرقلت تطبيق اƅسياسة اƅماƅية بوصفها أداة توجيه وتحضير ومراقبة Ɗشاطها 
ام عاصصاة اƅقطااع اƅو أما فيما يخص اأسباب اƅداخلية اأخار  اƅتاي دفعات باƅدوƅاة أن تƊاادي بضارورة خ
  أهمها:يمƄن ذƄر 
مان  ، وماا سابب ƅهاا مƊاذ بداياة ااساتقال وهاو اƅبتارول اإƊتااجمان  Ɗوع واحد اعتماد اƅجزائر على -
 إياراداتحياث أن ، اƅعملاة اأجƊبياة  عراقيل أثرت سلبا على ميزان اƅمدفوعات وعلى معدل احتيااط
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اƅجزائر من اƅعملة اƅصعبة متوقف أساسا على ارتفاع أو اƊخفاا أساعار اƅبتارول ، وهاذا ماا أد  
 ؛زائري إƅى أن يصبح هشااƅج بااقتصاد
إƅاى توزياع وتساويق  إƊتااجأما اƅسبب ااخر فهو ضخامة اƅمؤسسات اƅعمومية وتƄااثر مهامهاا مان  -
 ؛وتسيير 
ة ااقتصاادية Ƅم اƅدوƅة في سياساات اƅتوجياه وتسايير ااقتصااد مان أجال تحضاير وتƊظايم اƅتƊمياتح -
ومياة ، وهاذا ماجعال اƅمؤسساات في تطبياق مƊهجيتهاا علاى اƅمؤسساات اƅعم عتمدتوااجتماعية وا
 ؛عو اقتصادية  تتوجه Ɗحو تحقيق أهداف سياسية واجتماعية
اƅاوطƊي محال ااسااتيراد  اإƊتااج إحاالفشال اƅقطااع اƅعاام فاي تƊوياع صاادراته ، وƄاذƅ  فشاله فاي  -
 ؛ات ااستها  من اƅسلع واƅخدمات ƅتلبية حاجي
 واƅمعتمدة مƊذ ااستقال.عدم فعاƅية اƅسياسات واƅبرامج اƅتƊموية اƅمطبقة  -
 اƃفرع اƃثاني: اأسباب واƃدوافع اƃخارجية
 يلي : يمƄن تلخيص اأسباب  اƅخارجية إƅى ما    
 أزمة انخفاض أسعار اƃبترول وأزمة اƃمديونية :-أوا
 ينابا عار اƅبتارول مااااا، أيان بلغات أس58-08ال اƅفتارة (اااوق اƅمحروقاات خاااإن اارتفاع اƅذي شاهدƋ س    
أيان اƊخفضات  6891، دوار ƅلبرميل ƅم يساتمر طاويا بسابب اƅصادمة اƅبتروƅياة اƅمضاادة ƅساƊة 04-43(
علااااى اƅتااااواƅي، و تعاااار ااقتصاااااد اƅجزائااااري  % 02و  %05أسااااعار اƅبتاااارول اƅخااااام و اƅغاااااز بحااااواƅي
صارف اƅادوار اأمريƄاي اƅاذي تقاوم باه اƅصاادرات  ساعرر اƅبتارول و ااƊخفاا سعا :إƊخفاضاين متتااƅيين
 اƅجزائرية.
من إيرادات اƅصادرات و أن تقيايم اƅمحروقاات  % 59و باعتبار أن إيرادات اƅمحروقات تشƄل تقريبا      
ملياااار دوار ساااƊة  0.41علاااى اƅمساااتو  اƅااادوƅي ياااتم باƅااادوار، اƊخفضااات اإيااارادات باƅعملاااة اƅصاااعبة مااان 
ساااااƊة  % 13و  6891ساااااƊة  % 04أي باƊخفاااااا قااااادرƋ ، 6891دوار ساااااƊة  ملياااااار 5.7إƅاااااى  5891
 .،09-08و اƅجدول أسفله يوضح تطورات إيرادات اƅصادرات(،  18891ة ااسƊ %24، و7891
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                                    )0991-0891(خال اƃفترة  في اƃجزائر إيرادات اƃصادرات تطور :)6(رقم جدول 
 اƃوحدة: مليار دوار                                                                            
 09 98 88 78 68 58 08 السنوات
 7.21 4.01 5.8 1.01 5.7 0.41 9.41 إيرادات الصادرات
 ,H.M.dassineB    712.p ,tiC .po ,seuqimonocé noitarutcurtser te semrofeR
 : و يمƄن تمثيل هذا اƅتطور إيرادات اƅصادرات من اƅمحروقات في اƅشƄل اƅبياƊي أسفله
  )0991-0891(في اƃجزائر خال اƃفترة  تطور إيرادات اƃصادرات  :)8(رقم شƂل       
  
 .)6(اƃباحث بااعتماد على معطيات اƃجدول  إعدادمن  : اƃمصدر        
 تزايدا مستمرا و سريعا من اƅخارجية وتبعا ƅذƅ  اƊفجرت أزمة مدفوعات حادة و عرفت اƅمديوƊية      
مليار  41بعدما ƄاƊت ،  7891مليار دوار سƊة  6.42إƅى  6891سƊة  مليار دوار أمريƄي5.02
 .8891سƊة  %57إƅى  %05و اƊتقلت Ɗسبة خدمة اƅمديوƊية من  ،4891دوار سƊة 
و يعود هذا اƅƊمو في حجم اƅديون إƅى اƅƊمو اƅساƅب ƅلƊاتج اƅداخلي اƅخاام اƅاذي مياز اƅƊصاف اƅثااƊي مان   
اƅماااƅي اƅاادوƅي، و باƅƊساابة ƅلتوازƊااات اƅداخليااة  اƅسااوق و تاادهور سااريع ƅماااءة اƅجزائاار فااي ،0891سااƊوات 
و  ،5891مساجل ساƊة اƅ فاائ اƅ بعاد 6891ƅساƊة ماƅياة اƅملياار دج فاي قااƊون  41باا ساجل عجاز مااƅي 
، واƅجادول اƅماواƅي يوضاح تطاور حجام اƅمديوƊياة اƅخارجياة   ملياار دج 21باا 7891سƊة  عجز في ميزاƊية
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 : 5991-1991خال اƃفترة  في اƃجزائرتطور حجم اƃمديونية اƃخارجية  : )7( اƃجدول رقم  
 مليار دوارƃوحدة : ا                                                                                         
 5991 4991 3991 2991 1991 اƃسنوات 
 7.13 585.52 420.52 688.52 636.62 ديون متوسطة وطويلة اأجل 
 7.0 636.0 7.0 297.0 32.1 ديون قصيرة اأجل 
 004.23 684.92 427.52 876.62 578.72  اƃمجموع
  euqirfA’l ed syap slaidnom éhcram ua euqimonoce noitresni’d euqimanyd al eD, hcuoniac.M: ecruoS
 .08P, 9991, reglA, PAENEC ed euver al, dron ud             
مثال هاذƋ  Ɗاحاظ اارتفااع اƅمتزاياد ƅحجام اƅمديوƊياة ، وبطبيعاة اƅحاال فاإن ،7رقام ( اƅجادول  خاال مان   
تاادل علااى ااعتماااد اƅƄبياار ƅاقتصاااد اƅجزائااري علااى اƅعاااƅم اƅخااارجي فااي تحوياال اƅوضااعية اƅمثياارة ƅلقلااق  
 وااستها  . واإƊتاجااستثمار 
 : 1إƅى وترجع أسباب تفاقم أزمة اƅدين في اƅجزائر
اساتهاƄية ديون ƅتمويال اƅعجاز مان اƅميزاƊياة ƅلدوƅاة وƅتمويال بارامج اساتيراد سالع وجيه Ɗسبة من اƅات 
 ؛ وخاصة اƅمواد اƅغذائية
 .مويل هياƄل أساسية ضخمة تزيد في أحجامها عن حاجة ااقتصاد اƅوطƊي ت 
يااان ااقتصااادي و ااجتماااعي ƅلجزائاار Ɗمااد  هشاشااة اƅب 6891ƅقااد Ƅشاافت اƅصاادمة اƅبتروƅيااة ƅسااƊة     
Ƅااان يعتمااد بصااورة أساسااية علااى دورة اƅريااع اƅبتروƅااي مƊااذ  اƅااذيو  ،فاقتصاااد اƅمديوƊيااة ƄااƊمط فااي اƅتموياال
هااذا  ، وهااو مااا ساامح ƅلجزائار آƊااذا  باƄتساااب قادرة علااى تسااديد ماادفوعاتها باتجاااƋ اƅخااارج،1791تنميماات 
ة ƅفائاادة Ƅاال ساامح Ƅااذƅ  بإƊجاااز اسااتثمارات ضااخم 3791ريااع اƅبتروƅااي اƅااذي أضااحى مهمااا خاصااة بعااد ƅا
 اƅمجتمع.
  تخفي ورائها أزمة هيƄلية 6891إن أزمة اƅمدفوعات اƅƊاتجة عن اƅسقوط اƅحر أسعار اƅبترول سƊة     
و هذƋ اƅمحاوƅة ƄاƊت متدرجة  ،8891 فعل اƅسلطات اƅعمومية هو محاوات اƅتصحيح اƅذاتي مƊذ ةورد
 اƅخارج ا تخدم اƅمصلحة اƅوطƊية. مفروضة من حلواو Ƅان اƅهدف هو تجƊب يلفها اƅتردد، 
                                                           
 .171، ص 3002اƅمؤسسة اƅجامعية ƅلدراسات واƅƊشر واƅتوزيع، ƅبƊان، ،اƃعاقات ااقتصادية اƃدوƃيةم حجار، بسا 1




شرعت اƅجزائر في إصاحات اقتصادية و مراجعة  8891وƅƄن مع ذƅ  يمƄن اƅقول أƊه مƊذ       
و ƄاƊت رغبة اƅحƄومة اƅجزائرية هو  اإطار اƅتشريعي واƅقاƊوƊي اƅمتعلق باƅقطاع اƅعام و اƅقطاع اƅخاص،
ى اقتصاد اƅسوق اƅحرة، و ترجام ذƅ  بصدور اƅعديد من اƅتحول اƅتدريجي من Ɗظام ااقتصاد اƅمخطط إƅ
 .اƅقواƊين، اأوامار و اƅماراسيم و اƅقرارات اƅتي تمس Ƅل جواƊب اشتغال ااقتصاد اƅوطƊي
 : 1اƃهيئات اƃعاƃميةدور  -نياثا
 تادهور إƅاى اƅƄبيارة خدمة اƅاديون استمرار مع اƅصعبة اƅعمات من اƅجƊوب دول موارد تƊاقص أد       
 بجزء يواƅتشغيل اƅثابت مالاƅ في رأس فادحة خسائر ƅلدوƅة اƅمملوƄة اƅمشروعات تحملت شامل اقتصادي
 فاي اƅمشاروعات تلا  خساائر بادأت و،  اإƊتااج مساتلزمات اساتيراد تعاذر بسب اƅمرƄبة اƅطاقة من محدود
 وأعبائاه اƅعاام باƅقطااع تƊدياد حملاة شان واƅمحلياة فاي اƅخارجياة اƅرأساماƅية اƅقاو  إƅيهاا فاساتƊدت اƅتزاياد
 اƅجƊسايات اƅمتعاددةباƅشارƄات   )IMF( صاƊدوق اƅƊقاد اƅادوƅي دخاول إƅى أد  ، هذا إدارته وسوء وقصورƋ
 اƅشارƄات شاعار تحات وƅاو ،اƅثاƅاث اƅعااƅم بلادان فاي هاماة إƊتاجياة وحادات أي علاى ااساتياءبغار 
 حتى اƅحياة ااقتصادية تƊظيم في اƅدوƅة دور بتقليص ƅ ذ من أƄثر تم وƅƄن ، اƅعام اƅقطاع مع اƅمختلطة
 وقاد  Ƅتاب رئايس اƅبƊا  اƅادوƅي،   اƅخاارج يفا أو اƅاداخل فاي ساواء Ɗشااطها فاي أحاد أي يتادخل ا
إن ااƊتقاال مان ااقتصااد اƅمخطاط إƅاى اقتصااد " قاال فيهاا  6991مقاƅاة ساƊة  "  semaJ nhosnefloW“
قاد ظهار بجااء فاي اƅساƊوات اأخيارة فاي  اƅياوم يعارف تحاوا ساريعا ،اƅسوق يعد ضارورة حتمياة ، فاƅعااƅم  
وتحقياااق ماااداخيل  حجاام اƅمباااادات اƅدوƅياااة وااساااتثمار اƅخااااص اƅاااذي فاااتح آفاقاااا واساااعة ƅلƊماااو واƅتشاااغيل ،
 .رƄية آƅيات اƅسوق" مرتفعة ورفع مستويات اƅمعيشة بفضل حرية ح
 دور فيه يختفي Ɗوع من اƅسوق اقتصاد هو اƅدوƅية يةاƅماƅ اƅمƊظمات اƅغرب وحتى به يطاƅب ما إن      
 استها  أƊماط فر  أو اأجƊبي اƅمال رأس سيطرة سبيل في عقبة ا تƄون حتى اذوه اƅتƊمية في اƅدوƅة
 . اƅباد ااقتصادية إمƄاƊيات مع تتفق ا
 وتفاقم ااقتصادية اأوضاع في تدهور من اأزمة حدة تزايد واƅجزائر Ƅغيرها من اƅدول اƅƊامية ومع      
 اƅلجاوء إƅاى باƅسلطات اƅجزائرية واجتماعية،أد  أخر  مؤشرات اقتصادية من صاحبها ما و اƅمديوƊية في
 ااقتصاادية اƅحيااة مان اƅدوƅاة اƊساحاب مان ، ƅƄال شاروطه واإذعاان عوƊاه وطلاب اƅادوƅي اƅƊقاد ƅصاƊدوق
 .ƅها مرافقة وضماƊات ااستثمار في حرية يوافقه من بما اƅخاص ƅلقطاع ااقتصاديريادة اƅƊشاط  ومƊح
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 صاƊدوق اƅƊقاد -اƅدوƅياة اƅماƅياة اƅمؤسساات ماع محادثاات فاي اƅجزائار دخلات 7891 سƊة من ابتداءو      
 ƅهاا تسامح مان اƅبƊا  اƅادوƅي تماويات علاى اƅحصول أجل من ،-واƅتعمير ƅإƊشاء اƅعاƅمي واƅبƊ  اƅدوƅي
 .اƅدوƅي اƅƊقد صƊدوق مع اƅتفاو  إƅى باإضافةهذا  اإصاحاتبتغطية 
 مان واƅمبادرة ƄاƊات تامة، سرية في 9891 فيفري في اƅدوƅي اƅƊقد صƊدوق مع اƅمفاوضات بدأت وقد    
 هاذƋ Ɗاتج عان وقاد ، اƅساƊة Ɗفاس مان أفريال فاي واƊتهات اƅجزائرياة، اƅحƄوماة ياد فاي اƅƊهاياة إƅاى اƅبداياة
 : اƅتاƅية ااتفاقيات اƅمفاوضات
 على ƅلحصول اƅدوƅي اƅƊقد صƊدوق إƅى اƅجزائر ƅجنت    : 9891 اائتماني ااستعداد ااتفاق 
 وحادة ملياون7.551 تقاديم علاى اƅادوƅي اƅƊقاد صاƊدوق وافاق وقاد مااي 03 فاي اƅمرتفعاة اأقسااط
 اƅمبلا  استخدم وقد،  )YB DNATS(ستاƊدباي   في إطار اتفاق STD(  )خاصة سحب حقوق
 . 09911 ماي 03 في Ƅليا
 طويلاة وبمعادل ƅفتارة سايوƅة علاى باƅحصاول ƅلجزائار سامحت وقاد مثاƅياة اƅمفاوضاات هاذƋ ƄاƊات ƅقاد     
 بتحساين اƅوضاعية ااتفااق هاذا سامح ƅقاد و اƅماƅياة اأساواق فاي اƅمطبقاة باƅمعدات مقارƊة مƊخف  فائدة
 ، 8891ساƊة  علياه ƄاƊات عماا 91% بƊسابة اƅصاادرات ارتفعات ، حياث9891 ساƊة ƅلجزائار ااقتصاادية
 بƊسبة 8891سƊة  اƊخف  أين 9891 سƊة  9.2% بƊسبة ارتفع ااخر هو اƅخام اƅداخلي اإƊتاج أن Ƅما
 . 2اƅفترة هذƋ خال اƅƊمو عملية استرجعت اƅجزائر أن على يدل هذا8.3% 
 1991اƃثاني  اائتماني ااستعدادي ااتفاق 
 بيƊهاا اƅمفاوضاات تتواصال جعال مماا اإصااحات، عجلة دفع هو اƅفترة هذƋ خال اƅحƄومة هدف Ƅان  
 ثاƊي اتفاق عقد اƅجزائرية إƅى اƅحƄومة توصلت وقد ، 0991 سبتمبر بداية مع اƅدوƅي اƅƊقد صƊدوق وبين
        أفريال 12فاي  اƅƊياة رسااƅة تحريار تام حياث ، 1991 جاوان  30 فاي اƅادوƅي اƅƊقاد صاƊدوق ماع
، STD(وحدة سحب خاصة مليون 003 ب يقدر قر  على ااتفاق هذا بموجب اƅجزائر حصلت 1991
 هاذ وزع وقاد 0991 ƅساƊتي دوار ملياار 61 ب تقادر ديان خدماة ماع دوار، ملياون 304 يعاادل ماا أي
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 تثبيات برƊاامج مشاروطا  بوضاع قساط، ƅƄال دوار مليون 001 يعادل ما أي متساوية أقساط أربع اƅقر 
  : هذا إƅى اائتماƊي ااستعداد اتفاق يهدف أشهر، 01 اأجل قصير
 اƅديƊار؛ تحويل قابلية على اƅعمل خال من اƅخارجية اƅتجارة تحرير 
 اƅبƊƄية؛ اƅقرو  على اƅفائدة معدل رفع 
 ااقتصاد؛ في اƅدوƅة تدخل حجم من اƅتقليص 
 اƅجبائي؛ اƅƊظام إصاح 
 .  اƅسلع أسعار اإداري اƅضبط طريق عن واادخار ااستها  ترشيد 
 اƅمحروقاات واƅƄهربااء، ماوارد دعام تقلايصإƅاى  1991 أƄتاوبر 10 فاي اƅحƄومة ƅجنت عملية وƄإجراءات
 تلا  خاال اƅجزائاري، ƅƄان اƅاديƊار قيماة تخفاي  اأساعار، مان 04% تحريار اƅماƅياة، اƅمؤسساات تطهيار
 أمس في هي أخر جهة  ومن جهة من هذا صعب واجتماعي اقتصادي وضع تعي  اƅجزائر ƄاƊت اƅفترة
 صƊدوق عليها يوافق يجب أن اƅتمويات هذƋ ƅƄن اƅصعبة، باƅعملة جديدة تمويات على ƅلحصول اƅحاجة
 .آخر إصاحي برƊامج شƄل في اƅدوƅي اƅƊقد
     4991أفريل  اائتماني ااستعداد اتفاق 
 ميزت اƅهيƄلية اƅتي ااختاات ƅحل اƅدوƅي اƅƊقد صƊدوق مساعدات طلب إƅى اƅثاƊية ƅلمرة اƅجزائر ƅجنت
 فيماا Ɗحصرها واƅخارجي واƅتي اƅداخلي اƅتوازن إعادة تعرقل قيودا اعتبارها يمƄن واƅتي اƅجزائري ااقتصاد
 :1 يلي
ساƊة  اƅصاادرات حصايلة مان 59% مان أƄبار يمثال اƅاذي اƅمحروقاات قطااع علاى اƅƄلاي شابه ااعتمااد -
 ؛3991  سƊة اƅمحروقات أسعار اƅشديد ااƊخفا  رغم ، 4991
 ؛ اƅدائم، اƅميزاƊية عجز اƅداخلية( اƅماƅية ااختاات -
 أثر هذا وقد%67ب تقدر 2991 سƊة ƄاƊت أين 3991 سƊة% 68 بلغت اƅتي اƅمديوƊية خدمة عبء -
 .اƅجزائر صادرات على
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 :مايلي حول ااتفاق هذا أهداف تمحورت وƅقد
 ؛ واƅفاحة اƅصƊاعة قطاعي في جديدة شغل مƊاصب خلق مع اƅƊمو وتيرة بعث -
 ؛  تشجيع اƅقطاع اƅخاص -
 .اƅسƄن قطاع في ااستثمار تشجيع -
 8991ماي – 59 ماي اƃهيƂلي اƃتصحيح اتفاق 
 إƅاى اƅمادير 5991 ماارس 03 فاي Ɗياة رساƅة اƅجزائرية اƅسلطات وجهت ااستقرار برƊامج اƊقضاء بعد   
 تطلاب مسااهمة فإƊهاا ،1تطبيقهاا اƅجزائار تƊاوي اƅتاي اƅسياساات دعام وبغار  اƅادوƅي، اƅƊقد ƅصƊدوق اƅعام
 اƅƊقد مع صƊدوق 5991 ماي في اتفاق بإبرام اƅجزائرية اƅسلطات قامت اإطار وفي اƅصƊدوق، من ماƅية
 فاي 8991مااي  إƅاى 5991 ماي منسƊوات  30 ƅمدة وهذا اƅهيƄلي، اƅتصحيح برƊامج إطار في اƅدوƅي
 .ƅلقر  اƅموسع اƅميƄاƊيزم Ɗطاق
ساحب خاصاة  حقاوق وحادة ملياون 961.1 ب يقادر مااƅي مبل  على اƅحصول تم ااتفاق هذا بمقتضى   
 جدوƅاة بإعاادة اƅعاماة اإجاراءات سامحت وƅقاد  ، 2اƅصاƊدوق فاي اƅجزائار حصاة من 9.721% يعادل ما
 ƅƊدن Ɗادي بين اƅخاصة اƅمؤسسات ديون جدوƅة إعادة تمت حول اƅتي ƅلمفاوضات Ɗتيجة دوار مليار 61
 .باريس Ɗادي مع اƅدين اƅعمومي حول ومفاوضات واƅجزائر،
 واƅتƄييااف اƅتثبياات برƊااامج فااي  وباادأت اƅجزائاار فااي تطبيااق اإصاااحات ااقتصااادية اƅمتمثلااة   
 اƅمااƅي اƅتاوازن اساتعادة إƅاى اƅعااƅمي، اƅتاي تهادف واƅبƊا  اƅادوƅي اƅصاƊدوق قبال مان اƅهيƄلي،اƅمدعماة
 ƅاقتصااد، اƅتƊافساية اƅقادرة ورفاع اƅمادفوعات، ميازان وتحساين اƅتضاخم من ƅلحد وذƅ  واƅخارجي،اƅداخلي 
  .ااقتصادي اƅƊمو تحقيق وباƅتاƅي
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 بغياة اƅخارجياة أو اƅداخلياة اƅتحاديات تلا  مان اƅتقليال أو إزاƅة هو اƅعملية تل  من اأساسي اƅهدف إن   
 مƊاه اƅمقصاود Ƅان اƅطموح اƅمشروع هذا في اƅجزائر دخول ا  ن، و   1وااجتماعي ااقتصادي اƅƊمو تحقيق
 عقاƊي توزيع تحقيق إƅى ترمي اƅتي اإجراءاتوتطبيق   ة ااقتصادي اƅمƊظومة في جذرية تغيرات إحداث
 : هاته اإجراءات  موضحة في اƅشƄل اƅمواƅي  أهمو  تشوهات اأسعار وا  زاƅة ƅلموارد












،دراساات اƅوحادة اƅعربياة ،  اƃمفاربيحةبرنامج اƃتصححيح اƃهيƂلحي إشحƂاƃية اƃتشحفيل فحي اƃبلحدان عبد اƅعزيز شارابي ،اƃمصدر:
 .89ص  ،9991بيروت ، 
 :اƃهيƂلي إصاحا .1
 تحقياق إƅاى ترماي بنƊهاا اƅصاƊدوق يار  اƅتاي اإجاراءات مان مجموعاة علاى ااصااح اƅهيƄلاي يشامل     
 :في اƅمجال هذا في اƅتوصيات أهم تتمثل ، واأسعار تشوهات وا  زاƅة ƅلموارد عقاƊي توزيع
                                                           
 ،9991،دراسات اƅوحدة اƅعربية ، بيروت ، برنامج اƃتصحيح اƃهيƂلي إشƂاƃية اƃتشفيل في اƃبلدان اƃمفاربية عبد اƅعزيز شرابي ، 1
 .89ص 
 
 برƊامج اƅتصحيح اƅهيƄلي
اƅسياسة اƅتجارية  اƅسياسة اƅƊقدية  ƅسياسة اƅماƅيةا اإصاح اƅهيƄلي
 وا  دارة اƅمديوƊية
 اŬوصصة-
 اŬاص اادخارتطبيق -
 تطبيق اأسعار اūقيقة-
 إلغاء الدعم السلعي.-
 زيادة اإيرادت العامة.-
 اūد من العجز ي اميزانية-
 رفع أسعار الفائدة. -
 ţفيض قيمة العملة. -
 اائتمانية السوقتقليص  -
 Ţرير التجارة اŬارجية.-
 إدارة أزمة امديونية.-
 




 اƅسالطات بادأت 4991 عاام مƊاذ:.اƅخوصصاة إƅاى دعاوة وهاي وتحجيماه اƅعاام اƅقطااع ترشايد 
 :اƅتاƅية اإصاحات خال من وذƅ  اƅƊقائص Ƌƅهذ تتصد 
 . 9991-8991في  اƅدوƅي اƅبƊ  مع باƅتعاون اأول اƅخوصصة قاƊون إقرار 
 .8991 سƊة عمومية مؤسسة 052 خوصصة 
 وتصفيتها حجمها وخف  اƅعامة اƅبƊاء شرƄات جميع 1 خوصصة برƊامج تƊفيذ بدأ 5991 عام ففي      
 جديادة خطاة وضاع إƅاى أد  مماا عماƅهاا وتساريح ،عمومياة  مؤسساة 91 حال   اƅبرƊاامج هاذا علاى وترتاب
 مقطوعاة شاƄل مبااƅ  فاي اƅخدماة إƊهااء مادفوعات بموجبهاا تقدم ، 4991 جويلية في اƅبطاƅة ضد ƅلتنمين
 اƅخوصصاة برƊاامج تƊفياذ بادأ 6991 أفريال وفاي ،7991-4991  اƅفتارة اƅماد  وعلاى اƅمسارحين ƅلعمال
 اإƊقااذ عملياة باذƅ  معلƊاا اƅمااƅي اƅتطهيار صاƊدوق أعماال صايغت اƅسƊة هذƋ وفي اƅدوƅي، اƅبƊ  بمساƊدة
 شارƄة 002 حاواƅي اƅخوصصاة برƊاامج استهدف ،،7991مارس  في اƅمدفوعات جميع اƊتهت اƅحƄومية(
 إا خطاهاا تتساارع ƅام اƅخوصصاة عملياة ƅƄان اƅبƊااء، فاي قطااع معظمهاا اƅصغيرة اƅعمومية اƅشرƄات من
 باƅفعال تام قاد Ƅاان 8991 أفريال وبحلاول قابضاة، إقليمياة شارƄات 50 إƊشااء بعاد 6991 Ɗهاياة فاي
 .مؤسسة محلية 008 من أƄثر حل أو خوصصة
اƅخااص  اƅقطااع بتƊمياة ƅلƊهاو  جديادة مؤسساات أƊشانت اƅخوصصاة Ɗحو اƅمبادرات هذƋ إƅى إضافة     
 اƅمحلاي اƅخااص اƅقطااع مان اƅمساتثمرين مسااعدة هادفها 4991عاام  اƅاوطƊي ااساتثمار وƄاƅاة أهماا  من
 .ضريبية إعفاءات على واƅحصول اƅبيروقراطية اƅعقبات تخطي على واأجƊبي
 ياتم ƅام حياث ومتاردد ضاعيف اƅاداخلي اƅطلاب ن أ بطيئاة تبقاى اƅجزائار فاي اƅخوصصاة سايرورةإن    
 اامتيااز وƊقاص اƅغماو  بسابب مهمال يعƊاي اƅخاارجي واƅطلاب ،  اƅبƊاو  طارف مان إعاƊتاه أو تƊشايطه
 .اƅسياسية اƅفئة ƅد  جدل موضوع أصبح اƅخوصصة برƊامج أن باإضافة اأجƊبية اأطرف ƅجلب
 
 
  :اƃماƃية اƃسياسة-2
 حسب اƅرئيسي اƅهدف Ƅان ومƊه اƅميزاƊية، طريق عن معيƊة أهداف تحقيق هو اƅماƅية باƅسياسة اƅمقصود
 مار اƅتاي ااقتصاادية اأزماة وبعد . واƅƊفقات اإيرادات بين اƅتوازن ضمان في يتمثل اƅƄاسيƄية، اƅƊظرية
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 ƄاƊت مما أƄثر دورا تلعب اƅماƅية اƅسياسة أصبحت ااشتراƄي اƅƊظام وبروز آƊذا ، اƅعاƅمي ااقتصاد بها
 1:مƊها عدة أدوات طريق عن وذƅ  ƅلدوƅة، اƅعامة اƅميزاƊية عجز من اƅحد إƅى وتهدف عليه
 اƅمشاتريات اƅضارائب علاى وخاصاة اƅمباشارة اƅضارائب فاي بااƅتƊوع وذƅا  اƅضاريبي اƅƊظام تحسين 
 . زيادته أو اƅطلب من ƅلحد سواء
 .اƅسلع أسعار عن اƅدعم وا  زاƅة واƅخدمات، اƅمƊتجات أسعار رفع 
 اƅتƊافساية مان اƅقادرات رفاع بغياة ،واأجƊبياة اƅوطƊياة(اƅمƊتجاات علاى اƅجمرƄياة اƅحاواجز رفاع 
 .ااقتصادية ƅلمؤسسات
  :اƃنقدية اƃسياسة -3
 اƅشارائية اƅقاوة حجام فاي ااƊƄماا  أو اƅتوساع إيجااد اƅƊقود  عر  في اƅتنثير إƅى اƅƊقدية اƅسياسة تهدف 
 اƅبطاƅاة وتخفاي  اإƊتااج وزياادة وااساتثماراƅطلاب  تƊشايط هاو اƅشارائية اƅقوة زيادة من واƅهدف ƅلمجتمع،
 :يليفيما تتمثل اƅدوƅي اƅصƊدوق أقرها اƅتي إƅى اأدوات اƅشرائية اƅقوة تخفي  يؤدي وباƅعƄس
  .اƅفائدة أسعار رفع 
  .اƅمحلي باائتمان اƅخاصة اائتماƊية اƅسقوف تحديد 
 وترشيدƋ. اƅƊقدي اإصدار في اƅتحƄم 
 :2اƃمديونية وا  دارة اƃتجارية اƃسياسة-4
 مان اƅمزياد تاؤمن ثام ومن من اƅواردات، واƅتقليص اƅصادرات تشجيع إƅى ترمي اƅتي اإجراءات Ƅل تشمل
 :هي هذƋ اإجراءات وأهم اƅمديوƊية، خدمات ƅتغطية اأجƊبية اأرصدة
  .اƅخارجية اƅتجارة تحرير 
  .اƅجمرƄية اƅتعريفة قطاع ترشيد 
  .اƅميسرة اƅموارد تدفق وتسهيل اƅخارجي ااقترا  شروط تحسين 
  .اƅديون رادياست إƅى تؤدي أن شنƊها من اƅتي اإجراءات مختلف تطبيق 
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يمƄن استƊتاجه من اƅعوامل اƅداخلية واƅخارجية ƅظهاور اƅقطااع اƅخااص هاو محاوƅاة اƅسالطات اƅجزائرياة  ما
 . مƊهجا ابد من اتخاذƋاƅتراجع عن ااقتصاد اƅمخطط مرƄزيا واعتبار اقتصاد اƅسوق 
 مطلب اƃثاني :مراحل تطور اƃقطاع اƃخاص في اƃجزائراƃ
تغيياارات جذريااة  إحاداثƅقاد عاارف ااقتصااد اƅجزائااري عادة مراحال وتحااوات عميقاة واƅتااي سااهمت فااي    
وƄاƊت سببا في اختفاء اƅƊموذج ااشتراƄي واƅتحول تدريجيا Ɗحو اقتصاد اƅسوق ، وƅم يƄن اƅقطاع اƅخاص 
قطاااع عااادة مراحااال ƅلوصاااول إƅاااى اƅمƄاƊاااة اƅحاƅياااة اƅتاااي يحتلهاااا ضااامن  بمƊااان  عااان هاااذƋ اƅتحاااوات حياااث 
 اƅمطلب . عن طريق هذاااقتصاد اƅوطƊي وهذا ما سƊتطرق إƅيه 
  اأول:مرحلة اƃستينات واƃسبعينات اƃفرع
تبƊااي اƅجزائاار مباشاارة بعااد ااسااتقال ااختيااار ااشااتراƄي ƅلتƊميااة ، إا أن ذƅاا  ƅاام يمƊااع اƅقااادة  رغاام      
ر اقتصااد اشاتراƄي اƅجزائرين من اƅحديث عان اƅقطااع اƅخااص واƅادور اƅاذي يمƄان أن يلعباه فاي ظال اختياا
بمثاباة اƅشار اƅاذي اباد  1دور اƅمهماين ، وتبعاا ƅاذƅ  اعتبار اƅقطااع اƅخااص واساتثماراته  تلعاب فياه اƅدوƅاة
بإصاادار أول قاااƊون متعلااق بتƊظاايم ااسااتثمارات  3691وƅقااد قاماات اƅدوƅااة بعااد ذƅاا  وتحدياادا سااƊة  ،مƊااه 
 وجهاااوƄااان م ،واƅمتعلااق بااسااتثمارات ، 3691 جويليااة 72اƅمااؤر  فااي  772-36ن رقاام اƅخاصااة (قاااƊو 
واƅمعƊاويين  اأجاƊاب  اƅطبيعيينث أقر بحرية ااستثمار باƅƊسبة ƅأشخاص أساسا ƅلمستثمرين اأجاƊب حي
مشاااريع إƊشاااء  ، وأصاابح بإمƄااان اƅرأسااماƅي اأجƊبااي ااسااتفادة ماان ضااماƊات وامتيااازات جبائيااة فااي حاƅااة 
 . 2INCجƊة اƅوطƊية ƅاستثمار جديدة أو توسيع تل  اƅموجودة ƅƄن تبقى هذƋ اامتيازات رهيƊة موافقة اƅل
اƅتاااي ذƄااارت أن  32وƅاام تااتم اإشااارة ƅلمسااتثمرين اƅااوطƊين أو اƅقطااااع اƅخااااص اƅااوطƊي إا فاااي اƅماااادة    
اƅمؤسساااات اƅمختلطاااة وهاااي اƅوسااايلة  إƊشااااءاƅرأسااامال اƅخااااص اƅاااوطƊي بإمƄاƊاااه أن يسااااهم ماااع اƅدوƅاااة فاااي 
اƅوحيدة اƅتي تمƄƊه من اƅحصول على بع اامتيازات ، فقد Ƅان يƊتظر من اƅقطااع اƅخااص اƅاوطƊي أن 
يبااادر بااسااتثمار باادافع اƅوطƊيااة واƅواجااب Ɗحااو اأمااة واƅتضااحية ماان أجاال اƅمƊفعااة اƅعامااة ،وذƅاا  باƅقيااام 
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تفƄياااار اعتباااار متƊافيااااا مااااع اƅمƊطااااق اƅااااذي يحاااار  ساااالو  باسااااتثمارات يسااااتفيد مƊهااااا عامااااة اƅشااااعب وهااااذا اƅ
وƅقاد باين اƅواقاع  ،واƅذي يعتبر أن اƅتضحية يجب أن تجلاب أرباحاا باƅدرجاة اأوƅاى ƅلمساتثمر، اƅمستثمرين 
أن قاƊون اامتيازات اƅتي قدمها ƅلحفااظ علاى ااساتثمارات اأجƊبياة فاي اƅجزائار واƅعمال علاى جلاب رؤوس 
 واƅجزائارييني تلبية اƅحاجيات اƅمستعجلة وذƅ  راجع ƅتخوف اƅمساتثمرين اأجاƊاب أموال أخر  ƅلمساهمة ف
من اƅمƊا   اƅسياسي وااقتصادي اƅجزائري اƅسائد من حرƄاة اƅتنميماات اƅتاي شاƊتها اƅدوƅاة وباذƅ  فاإن هاذا 
جيااات اƅقاااƊون ƅاام يحقااق مسااعاƋ فااي تعبئااة ااسااتثمارات اƅخاصااة واسااتغاƅها فااي اƅمساااهمة فااي تلبيااة اƅحا
 .آƊذا  اƅوطƊية
واƅاذي يشاƄل ماع  6691سابتمبر  51اƅماؤر  فاي  842-66صادر اأمار رقام  6691وƅهاذا فاي ساƊة     
اƅƊصوص اƅتاي يساتƊد إƅيهاا قااƊون ااساتثمارات ، وقاد جااء هاذا اأمار ƅساد اƅثغارات اƅتاي تمياز بهاا اƅقااƊون 
ر ومƄاƊاة اƅقطااع اƅخااص واƅضاماƊات اƅساابق مان خاال توساعيه ƅيشامل اƅرأسامال اƅاوطƊي وƄاذا تحدياد دو 
حاادد اأماار اƅجديااد فااي مجااال تاادخل اƅقطاااع  إذا إياااƋ سااواء Ƅااان أجƊبيااا أو وطƊيااا، اƅشاارعية اƅواجااب مƊحهاا
ƅƄن في اƅمقابل أƄد اƅقاƊون من جدياد علاى اƅادور ااحتƄااري ƅلدوƅاة داخال اƅقطاعاات اƅحيوياة  ، 1اƅخاص 
 ƅاقتصاد اƅوطƊي . واإستراتيجية
اعتبارت ƄعƊاصار  2اƅمحادد ƅقااƊون ااساتثمار علاى ضاماƊات وامتياازات  482-66تضامن اأمار رقام     
جاذباة ƅلقطاااع اƅخاااص ƅتحفيازƋ علااى ااسااتثمار ƅƄان فااي Ɗفااس اƅوقات احتااو  علااى إجاراءات مقياادة إƊشاااء 
وجب ضرورة حصول اƅمستثمر على رخصة مسبقة حسب معاايير اƊتقائياة حاددها  إذ ،اƅمؤسسات اƅخاصة
اأجƊباي وتلا  اƅتاي تماƊح ƅلمساتثمر  ƅلمساتثمرمان اأمار ، وقاد مياز باين اƅرخصاة اƅتاي تماƊح  ااول اƅبااب
اƅوطƊي حسب عدة معايير Ƅحجم مساهمة اƅمشروع فاي فاتح اأساواق اƅخارجياة وحجام اساتعماƅه واساتفادته 
 .اد اƅمحلية باƅƊسبة ƅلمستثمر اأجƊبي من اƅمو 
تميازت ااعتمااد  إذ، 3691إا أƊه أعاد Ɗفس اأفƄار اƅتي جااء بهاا قااƊون  6691ورغم جديد قاƊون      
مشاااريعهم دون اƅمااارور علاااى إجاااراء  إقاماااةمماااا أد  بااااƅƄثير مااان اƅمسااتثمرين اƅخااواص إƅاااى  بثقلااه وتعقاادƋ
، 6691اƅوطƊيااة ƅاسااتثمار واƅلجااان اƅجهويااة اƅمƊبثقااة عاان قاااƊون   ااعتماااد أي دون اƅماارور علااى اƅلجƊااة
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واƅجاادول اƅمااواƅي ييااين تطااور عاادد  وهااذا مااامƊعهم مااان اƅحصااول علاااى اامتيااازات اƅتاااي تضاامها اƅقاااƊون 
 . 8791-7691اƅمشاريع اƅخاصة اƅمعتمدة بين 
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 اƃوحدة : مليون دينار جزائري                                                                         
 المجموع 8791 7791 6791 5791 4791 3791 2791 1791 0791 9691 8691 7691 السنوات
مبلغغغغغغغغغغغغغغغغغغغغغغ  
 رااستثما
 049 81 6 52 91 35 371 53 14 641 252 631 63
عغغغغغغغغغغغغغغغغغغغغغغغ د 
 المشغغغغغغاري 
 الخاصغغغغغغغغغغغ  
 المعتم ة
 988 71 8 42 13 62 32 92 34 321 972 022 66
اƅملتقى ،- متطلبات اƃتƂيف وآƃيات اƃتأهيل-قطاع اƃمؤسسات اƃصفيرة واƃمتوسطة في اƃجزائر عثمان بوزيان ، اƃمصدر : 
أفريل  81-71،اƅمؤسسات اƅصغيرة واƅمتوسطة في اƅدول اƅعربية ، جامعة اƅشلف  تنهيل  اƅدوƅي حول متطلبات
 .967،ص 6002
ااعتمااد Ƅوسايلة فاي ياد اƅدوƅاة مان أجال اƅاتحƄم فاي توساع ااساتثمار اƅخااص عان  إجاراءوبذƅ  اعتبار    
طريق معرفة عدد اƅمؤسسات اƅمقامة ، حيث Ƅل استثمار خاص من شانƊه أن يشاƄل مƊافساة قوياة ƅلقطااع 
وهذا ماتجسد فعا  ، ية اƅمƄلفة بمƊح ااعتماد قبوƅهاƅعام ايمƄن ƅلجƊة اƅوطƊية ƅاستثمار أو اƅلجان اƅوطƊ
مؤسساة معتمادة رساميا  وباƅتااƅي  059ƅم تسجل اƅلجاان اƅمƄلفاة بماƊح ااعتمااد ساو   2891حيث وƅغاية 
عمادت هاذƋ اƅلجااان إƅاى حصار مبااادرة اƅقطااع اƅخااص ضاامن اƅقطاعاات اƅتاي تعتبرهااا اƅدوƅاة ثاƊوياة وهااذا 
 . 1مƊافس ƅلقطاع اƅعامتجƊبا ƅƊمو قطاع خاص موازي و 
  مرحلة اƃثمانينات اƃثاني:اƃفرع 
ƅقد ظهرت اƅرغبة في تƊظيم وتنطير اƅقطااع اƅخااص ماع بداياة اƅثماƊيƊاات ، حياث Ƅاان ضامن اƅمحااور    
 91إƅاى  51ƅلمƊاقشة أثƊاء اƅمؤتمر ااساتثƊائي ƅحازب جبهاة اƅتحريار اƅاوطƊي اƅمƊعقاد مان  إدراجهااƅتي تم 
، اƅذي أوصى بضارورة دماج اƅقطااع اƅخااص ضامن إطاار اƅتخطايط اƅعاام ƅاقتصااد اƅاوطƊي 0891جوان 
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مااع احتاارام قواعااد ااقتصاااد ااشااتراƄي وƊشاااطات اƅقطاااع اƅعمااومي ، وأƄاادت توصاايات اƅمااؤتمر علااى أن 
ƅƄن باƅمقابل ƅم يصاحب ذƅ  تطاورا فاي اƅسياساة  ، طاع اƅخاص قد تطور وحقق وزƊا هاما في اƅتشغيلاƅق
 اƅرسمية اتجاƋ هذا اƅقطاع واستثماراته .
 11-28وهااذا مامهااد ƅوضااع أول ضاامان قاااƊوƊي خاااص بترقيااة اƅمبااادرة اƅخاصااة اƅااذي تضاامƊه اƅقاااƊون   
واƅاااذي اعتبااار بمثاباااة تحاااول Ɗاااوعي فاااي اƅتشاااريع اƅماااƊظم ƅلقطااااع اƅخااااص ،  2891أوت  12اƅماااؤر  فاااي 
اƅغماو اƅمتعلاق بحاق اƅحصاول  بإزاƅاةاƅوطƊي واƅذي جااء ƅتوضايح وتƊظايم تادخل اƅقطااع اƅخااص وذƅا  
وتحديد اƅمهام اƅمخصصة ƅلقطاع اƅخاص اƅاوطƊي وقاد اساتثƊى  ،اƅحد اأقصى ƅاستثمار وعلى اƅرخصة 
اƅمهااام اƅجدياادة اƅتااي أوƄلاات  11-28ه رأس اƅمااال اأجƊبااي ، وقااد ذƄاار اƅقاااƊون اƅقاااƊون ماان حقاال تطبيقاا
 :  1ƅاستثمار اƅخاص واƅتي تمثلت فيمايلي
 وتجƊيد اادخار . اإƊتاجيةاƅمساهمة في توسيع اƅقدرات  
 خلق مƊاصب شغل . 
 حاجيات اƅمواطƊين من اƅخدمات واƅسلع . إشباع 
تƄامال ماع اƅقطااع اƅعماومي عان طرياق مشاارƄة اƅقطااع اƅخااص فاي اƅƊشااطات اƅصاƊاعية  تحقيق 
 اأخيرة.اƅتحويلية في مرحلتها 
 إقامااةاƅمساااهمة فااي سياسااة اƅتƊميااة اƅجهويااة اƅمتوازƊااة وتثبياات اƅسااƄان فااي مƊاااطقهم عاان طريااق  
 مشاريع اƅمƊاطق اƅمعزوƅة واستعمال اƅيد اƅعاملة واƅموارد اƅمحلية. 
هاو تانطير وتوجياه اƅقطااع اƅخااص وفاق اأهاداف اƅتاي ساطرها اƅمخطاط  2891ƅقد Ƅان هدف قاƊون     
واƅااذي أƊشااا ديواƊااا ،  3891جاااƊفي  92اƅصااادر فااي  39-38اأماار رقاام  بإصااداروقااد تاادعم هااذا اƅقاااƊون 
تحات وصااية وزارة اƅتخطايط واƅتهيئاة  وقاد وضاع ،PICSOƅتوجيه ومتابعاة وتƊسايق ااساتثمارات اƅخاصاة 
ن أفضال تƄاماال ƅاسااتثمارات اƅخاصااة مااع مسااار اƅتخطاايط حيااث أوƄلاات ƅهااذا اƅااديوان مهااام ضاام اƅعمراƊيااة
طات ومƊااطق Ƅفيلاة بتلبياة حاجاات اƅتƊمياة وضامان اƅتƄامال اƅخااص Ɗحاو Ɗشاا ااساتثمار اƅاوطƊيوتوجيه  
 مع اƅقطاع اƅعام.
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ƅااى ظهااور Ɗقااائص اƅتااي جاااء بهااا هااذا اƅقاااƊون إا أن بعاا اƅعراقياال أدت إوعلااى اƅاارغم ماان اامتيااازات   
إƅاى رخاص ااساتثمار  إضاافةƄتحديد سقف ااساتثمار اƅخااص وتحدياد مجاال تدخلاه ،  عديدة أثر تطبيقه 
  :في أرقام اƅجدول اƅتاƅي 11-28اƅتي أصبحت شرطا من شروط ااستثمار ويمƄن تلخيص Ɗتائج قاƊون 
 )7891-3891:اƃمشاريع اƃخاصة اƃمعتمدة من طرف اƃلجنة اƃوطنية واƃلجان اƃوائية ()9(اƃجدول رقم 
 .مليون دينار جزائري اƃوحدة :                                                                                         
 اللجان الوائي  لاعتماد اللجن  الوطني  لاعتماد واتغغغغالسن
 حجم ااستثمارات ع د المشاري  حجم ااستثمارات ع د المشاري 
 9347251 398 3708902 982 4891/ديسمبر3891ماي
 7738051 858 0002942 882 5891
 8449381 6301 2640591 791 6891
 6664881 8101 2989174 044 7891
 0399576 5083 72406211 4121 اجموع
دار هومه ƅلطباعة  ،ااندماج في ااقتصاد اƃعاƃمي وانعƂاساته على اƃقطاع اƃخاص في اƃجزائر،  مياسي إƄراماƃمصدر :   
 .611، ص ، اƅجزائر2102واƅƊشر، 
، إا أن  ااساتثمارات اƅجديادة  اƅتانميم إجاراءاتƅقاد طمانن هاذا اƅقااƊون اƅقطااع اƅخااص بخصاوص        
عان طرياق إدخاال  2891واجهت Ɗفس اƅعقبات وهاذا ماا أد  باƅسالطات اƅعمومياة إƅاى تعاديل Ɗاص قااƊون 
اƅااذي أريااد ƅااه أن يƄااون  8891تضاامƊها قاااƊون ااسااتثمار ƅسااƊة  واƅتƊظيميااةجملااة ماان اإجااراءات اƅقاƊوƊيااة 
 .أƄثر مروƊة وأقل تعقيد من اƅقاƊون اƅسابق
اƅمتعلق بتوجيه ااساتثمارات اƅخاصاة Ƅال  18891جويلية  12اƅمؤر  في  52- 88أƅغى اƅقاƊون رقم     
وƊاص علاى أن أحƄاماه تهادف ƅتشاجيع اƅقطاااع ،  11-28اإجاراءات اƅتنطيرياة اƅتاي ƄاƊات تمياز اƅقاااƊون 
قطاعاات اƅخاص وذƅ  عبر تحرير سقف ااستثمار اƅخاص واƅسماح ƅلمستثمرين اƅخواص بااستثمار في 
 .2 إستراتجيةماعدا تل  اƅتي تعتبرها اƅدوƅة قطاعات ، متعددة 
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ااعتماااد اƅااذي Ƅااان وساايلة ƅتوجيااه ومراقبااة ااسااتثمارات اƅخاصااة واƄتفااى  إجااراء إƅغاااءإƅااى  إضااافة       
ااعتمااد أƅغاي Ƅاذƅ  دياوان  إجاراءواƅتاي تساتفيد مان امتياازات ، مان غيرهاا  اأوƅياةباذƄر ااساتثمارات ذات 
Ƅمااا ، CNCوعااو باƅغرفااة اƅوطƊيااة ƅلتجااارة ،   1PICSOتوجيااه ومتابعااة وتƊساايق ااسااتثمار اƅخاااص  
واƅحصاول علاى  اأوƅياةعلى تسهيات متعلقة بتزويد اƅمشاريع اƅخاصاة بااƅتجهيزات واƅماواد احتو  اƅقاƊون 
 إƊشااءاء اƅمقيمين مƊهم أو غيار اƅمقيماين مان اƅعقار اƅصƊاعي ومƄن أصحاب رؤوس اأموال اƅوطƊين سو 
بعƄاااس اƅقاااواƊين اƅساااابقة ƅااام يقااام باااذƄر اامتياااازات ر . واƅماحاااظ أن اƅقااااƊون اƅجدياااد مؤسساااات فاااي اƅجزائااا
 اƅمسموحة ƅاستثمارات اƅخاصة بل تر  ذƅ  ƅما تقرƋ قواƊين اƅماƅية .
اƅدوƅاة بجلاب ااساتثمارات اƅخاصاة  تعززت اƅمبادرة اƅخاصة وتجساد اهتماام 9891ومع صدور دستور    
 وتحفيز اƅمستثمرين من خال اأدوات اƅقاƊوƊية اƅمتبƊاة احقا .
 مرحلة اƃتسعينات  اƃفرع اƃثاƃث: 
حيااث ƅاام تعااد ، شااهدت سااƊوات اƅتسااعيƊات ماان اƅقاارن اƅعشاارين تحااوا جااذريا فااي ااقتصاااد اƅجزائااري       
إذ مااع  ،شاارطا أساساايا وأوضااحت اƅملƄيااة اƅخاصااة مضااموƊةملƄيااة اƅدوƅااة ƅمختلااف اƅقطاعااات ااقتصااادية 
بقاااƊون اƅƊقااد واƅقاار  اƅمتعلااق 0991أفرياال  41اƅمااؤر  فااي  01-09مطلااع اƅتسااعيƊات جاااء اƅقاااƊون رقاام 
واƅاااذي اعتبااار Ƅقطيعاااة ماااع اƅسياساااات ااقتصاااادية اƅساااابقة وبداياااة ƅفاااتح ااقتصااااد اƅاااوطƊي أماااام اƅمباااادرة 
 وا  رساءاƅتمييز  إƅغاءن على امتيازات ƅصاƅح اƅقطاع اƅخاص حيث جاء فيه اƅخاصة ، فلقد Ɗص هذا اƅقاƊو 
اƅتمويال مان اƅبƊا   وا  عادةمبدأ توحيد اƅمعاملة بين اƅمؤسسات اƅخاصة واƅعامة في اƅحصول على اائتمان 
اƅمتضمن تحرير اƅتجاارة اƅخارجياة  1991فيفري  91اƅمؤر  في  91-19اƅمرƄزي ، Ƅما جاء اƅقاƊون رقم 
    ذي يضااامن حرياااة اƅتجاااارة اƅخارجياااة ويخضاااع اƅقطااااعين ( اƅعاااام واƅخااااص ، ƅاااƊفس اƅمعاااايير واƅشاااروط واƅااا
 21-39ااقتصااادي بخااامس قاااƊون اسااتثمارات بموجااب اƅمرسااوم اƅتشااريعي رقاام  اإصاااحهااذا وقااد تاادعم 
واƅااذي يتمثااال هدفااه اأساسااي فااي اƅتحرياار ااقتصااادي عاان طريااق فااتح  ،3991 أƄتااوبر 50اƅمااؤر  فااي 
 اƅعام ƅهذا اƅقاƊون  اƅجواƊب اƅتاƅية :  اإطاراأسواق ƅلرأسمال اƅوطƊي واأجƊبي ، وƅقد تضمن 
 ; اƅقاƊون إطاراƅحق في ااستثمار بحرية وجعلها مضموƊة تمارس في  
 ; مƊهم أمام اƅقاƊون اأجاƊبƅمساواة بين اƅمتعاملين اƅخواص واƅوطƊين و ا 
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يƊحصااار تااادخل اƅسااالطات اƅعمومياااة فاااي تقاااديم اƅتحفيااازات ƅلمساااتثمرين أساساااا عبااار اƅتخفيضاااات  
 ; اƅجبائية
 إتماااااامƅمسااااااعدة اƅمتعااااااملين علاااااى  ISPAوƄاƅاااااة ترقياااااة  ودعااااام  ااساااااتثمارات ومتابعتهاااااا  إƊشااااااء 
 ; اƅعادية اإجراءات
في اƅجزائر فاي ثاثاة أƊظماة : Ɗظاام عاام وƊظاام  تصƊيف اƅتشجيعات اƅمخصصة في ااستثمارات 
 خاص ƅاستثمارات اƅمƊجزة في مƊاطق اƅتبادل اƅحر .
واقتصااااد اƅساااوق  اƅليبراƅياااةمثااال أول اƊجااااز Ɗحاااو  3991وباƅتااااƅي يتضاااح أن قااااƊون ااساااتثمارات ƅساااƊة   
 62اƅمااؤر  فااي  22-59وƅقااد تاادعم ذƅاا  باƅمرسااوم رقاام  ،واƅااذي يمثاال اƅقطاااع اƅخاااص محرƄااه اأساسااي،
اƅمتضمن خوصصة اƅمؤسسات اƅعمومية ، وبل  حجم ااستثمارات اƅخاصة اƅمصرح بها مƊذ  5991أوت 
مليار دج ، هذƋ اƅمبااƅ   26.09مايعادل  4991إƅى Ɗهاية ديسمبر  3991صدور قاƊون ااستثمار ƅسƊة 
ا اساااتثماريا وعملااات علاااى تاااوفير مƊاصاااب اƅشاااغل بلغااات قيمتهاااا مشاااروع 056اƅمساااتثمرة احتواهاااا حاااواƅي 
 . 1مƊصب شغل  890.85Ɗحو  اإجماƅية
 اƃثاƃثة  اأƃفيةاƃفرع اƃرابع: بداية 
حمل قاƊون ااستثمارات اƅمتبƊي في اƅتسعيƊات امتيازات وتحفيزات موجهة أساساا ƅترقياة Ɗشااطات اƅقطااع  
Ɗفاااس  وا  عطااااءية ر حصااايلة ااساااتثمارات ƄاƊااات متواضاااعة  وƅتقاااديم  اƅتصاااحيحات اƅضااارو  أنإا  ،اƅخااااص
-10اƅخااص بتطاوير ااساتثمار  اأمار 1002جديادة ƅترقياة ااساتثمار أصادرت اƅسالطات اƅعمومياة ساƊة 
 وفيمايلي أهم اƅƊقاط اƅتي تضمƊها : 10022أوت  02اƅصادر في  30
ة وااسااااتثمارات اƅخاصااااة واƅمساااااواة فااااي اƅتصااارف بااااين اƅتميياااز بااااين ااسااااتثمارات اƅعمومياااا إƅغااااء 
 ااستثمارات اƅخاصة اƅوطƊية واأجƊبية .
مرافقة وتسهيل عملية ااستثمار من خال وضع شبا  موحد فعلاي بخلاق فاروع ƅاه علاى اƅمساتو   
 .إƅى توجيه عقاƊي ƅشروط مƊح اƅفوائد اƅضريبية وشبه اƅضريبية  باإضافةاƅمحلي 
                                                           
، أطروحة دƄتوراƋ دوƅة في  سياسة ااستثمارات في اƃجزائر وتحديات اƃتنمية في ظل اƃتطورات اƃعاƃمية اƃراهنةعبد اƅقادر بابا ،   1
 .391، ص  4002-3002، Ƅلية اƅعلوم ااقتصادية وعلوم اƅتسيير ، جامعة اƅجزائر ،  ، غير مƊشورةاƅعلوم ااقتصادية
 اƅمعدل واƅمتمم واƅمتعلق بتطوير ااستثمار . 1002أوت  02اƅصادر في  30-10أمر رقم ا  2 




وبرامج اقتصادية قصد زيادة اƅƊمو ااقتصادي  اإصاحاتية اأƅفية اƅثاƅثة بمجموعة من ادوقد تميزت  ب 
Ɗظارا ƅقدرتاه  اإصااحاتوامتصاص أƄبر قدر من اƅبطاƅة وقد Ƅان ƅلقطاع اƅخاص حجم معتبر مان هاتاه 
 4002-1002ااقتصادي  اإƊعا على اƅمساهمة في اƅƊمو واƅتشغيل ومن بين أهم هاته اƅبرامج برƊامج 
 .   9002-5002وبرƊامج دعم اƅƊمو ااقتصادي 
     1002-4002ااقتصادي  اإنعاش برنامج -أوا 
 دعام مخطاط تƊشايط إعاادة هاو ااقتصاادي اإƊعاا  دعام مخطاط يتضامƊه اƅاذي اƅعملاي اƅهادف إن
 اƅفاحياة اƅمساتثمرات ترقياة عبار اسايما ،اƅشاغل ومƊاصاب اƅمضاافة اƅقيماة تاوفر اƅتاي اƅƊشااطات
 ااجتماعية واƅتغطية ااجتماعية، اƅتجهيزات وتعزيز اƅقاعدية ƅلهياƄل ااعتبار وا  عادة اƅمحلية واƅمؤسسات
 4002 غاياة إƅاى وامتد 1002 سƊة 1 اƅمخطط هذا اƊطلق حيث اƅبشرية اƅموارد تطوير ƅتشجيع واƅتربوية
اƅشاغل  مƊاصب توفيربإمƄاƊها  اƅتي اأƊشطة وترقية اƅƄلي اƅطلب تفعيل طريق عن ااقتصاد إƊعا  قصد
 تمياز اƅتي اƅتحوات وفق واƅمتوسطة اƅصغيرة اƅمؤسسات دعم مع اƅوطƊي ƅاقتصاد اƅتحتية اƅبƊية تهيئة و
 .اƅجهوي شغل،اƅتوازن مƊاصب اƅفقر،إƊشاء مƄافحة :هي محاور ثاث عبر وذƅ  اƅتƊموي اƅمسار
ملياار  525خماس مجااات باساتثمارات تبلا  قيمتهاا اإجماƅياة  وفي هذا اƅصادد تغطاي اƅƊشااطات اƅمرتقباة
 :دوار وفي هذا اƅصدد تتوزع Ƅااتي
 5002-1002في اƃجزائر  ااقتصادي اإنعاشنشاطات برنامج  ):01اƃجدول رقم (   
 %اƃنسبة  (مليار دوار) ترخيصات اƃبرنامج  
 6.8 54 اإصاحاتدعم 
 4.21 3.56 اƃفاحة واƃري
 7.12 411 اƃƂبرى اإشفال
 1.04 5.012 اƃموارد اƃبشرية
 001 525 اƃمجموع
     -noitargetnil-ed-ecnaler/gro.zd-erac//:ptth :etis el rus euqimonocé ecnaler ed nalp el : ecruoS   
 . 22/50/3102 على اƅساعة 00.51بتاريم,/eniberhgam-euqimonoce
                                                           
 Ɗدوة عمل وأوراق بحوت ، -ƃمجتمعا على وآثرها معاƃجتها -ابهأسبا اƃبطاƃة ، اƅجزائر في اƅبطاƅة مشƄل مƄافحة،  مراد Ɗاصر1
 .353 ص ،6002، Ƅلية اƅعلوم ااقتصادية وعلوم اƅتسيير ، جامعة سعد دحلب ، اƅبليدة ،  82 6002إƅى 62 مƊعقدة من عربية




 بحياث باƅساƊوات مقارƊاة تحساƊا عارف ااقتصاادي اƅƊماو أداء بانن تاوحي اƅبرƊاامج ƅحصايلة قراءتƊاا إن   
 خاارج ااقتصاادي اƅƊماو أحارز Ƅماا 3002 إƅاى 1002 اƅفتارة خاال %4 Ɗسابة اƅمتوساط فاي ساجل Ɗماو
 .4002 سƊة % 6.6 ب Ɗسبته تقدما قدرت اƅمحروقات
 مƊصاب 005.827 بإƊشااء حسام اƊطاقاه مƊاذ بحياث اƅبطاƅاة بامتصااص اƅمخطط هذا ساهم وقد       
 ساƊة % 62 إƅاى 1002 ساƊة % 64.82 مان اƅبطاƅاة اƊخفضات فلقد " دائمة مƊاصب% 26 مƊها شغل
 بشاƄل اƅخاصاة اƅمؤسساات اساتفادت وƅقاد، 4002 و 3002 ساƊتي 7.71% و % 7.32 وا  ƅاى 2002
 مؤسساات 69 %مƊهاا 4002 مع Ɗهاية جوان مؤسسة 00422 اƅبرƊامج هذا حصيلة بلغت بحيث معتبر
 . خاصة
 9002-5002ااقتصادي  اƃنمو دعم برنامج-ثانيا 
في إطار  جاء هذا اƅبرƊامج في إطار مواصلة وتيرة اƅبرامج واƅمشاريع اƅتي سبق إقرارها وتƊفيذها 
 قدر بنƄثر إجماƅي بمبل  اƅجمهورية رئيس أطلقه 9002-5002مخطط دعم اإƊعا  ااقتصادي ƅلفترة  
اƅƊمو  ƅدعم اƅتƄميلي اƅبرƊامج اذإن هة ،اƅعام اƅƊفقات من دوار مليار 55 Ɗحو أي دج، مليار 0024 من
 1: إƅى يهدف اأوƅى باƅدرجة Ƅان )PCSC(
 .عمل فرصة مليون  2خلق 
اƅطرق ، اƅتحتية واƅبƊية اƅتعليمي اƅتحصيل واƅصحة، اإسƄان مجاات في اƅسƄان تياجاتاح   تلبية 
 .اƅفقيرة اƅمƊاطق تƊمية زيادة في اƅمساهمة ةاƅمائي واƅموارد اƅحديدة واƅسƄ 
 .اƅريف من اƅهجرة من اƅحد 
 .واأجƊبي اƅمحلي اƅخاص اƅقطاع جذب 
 . 90022 إƅى اƅممتدة اƅفترة خال جديدة شرƄة 000001 إƊشاء 
                                                           
-noitargetnil-ed-ecnaler/gro.zd-erac//:ptth : etis el rus euqimonocé ecnaler ed nalp eL 1
  22/50/3102 على اƅساعة 00.51بتاريم,/eniberhgam-euqimonoce
 اƅخاص اƅقطاع ، اƅملتقى اƅوطƊي ااول دور صاديةتطور اƃقطاع اƃخاص في ظل ااصاحات ااقتبوعصيدة رمزي ، عويسي وردة ، 2
 ،2102اƅبترول، Ƅلية اƅعلوم ااقتصادية وعلوم اƅتسيير جيجل،Ɗوفمبر  بعد ما ƅمرحلة واƅتحضير اƅجزائري ااقتصاد تƊافسية رفع في
 .913ص




 فاي موضاح هاو Ƅماا اƅقطاعاات مختلاف علاى وزع ملياار 0024 مان بانƄثر واƅمقادر اإجمااƅي اƅمبلا  إن 
 ول اƅتاƅي اƅجد
 5002-9002اƃنمو  دعم برنامج اƃماƃية ااعتماد توزيع ) :11(  رقم جدول     
 .دج مليار اƃوحدة                                                                      
 %اƃسنة  اƃمبلغ اتحاعححاƃقط
 اƅسƄان معيشة ظروف ƅتحسين برƊامج
 اأساسية اƅبƊية تطوير برƊامج
 ااقتصادية اƅتƊمية في اƅبرƊامج دعم
 اƅعامة اƅخدمات وتحديث تطوير











 حول  اأول، اƅملتقى اƅوطƊي  تطور اƃقطاع اƃخاص في ظل ااصاحات ااقتصاديةبوعصيدة رمزي ، عويسي وردة ،:  اƃمصدر
اƅبترول، Ƅلية اƅعلوم ااقتصادية وعلوم اƅتسيير  بعد ما ƅمرحلة واƅتحضير اƅجزائري ااقتصاد تƊافسية رفع في اƅخاص اƅقطاع دور
                     .813،ص2102جيجل،Ɗوفمبر 
 اƃثاƃثة اأƃفية خال ااقتصادية اإصاحات ظل في اƃخاص اƃقطاع حصيلة -ثاƃثا
   اƅخااص ااساتثمار و عاماة بصافة ااساتثمار ƅتشاجيع أخار  دفعاة اƅجزائار أعطات 1002 ساƊة فاي    
 ااساتثمار ƅترقياة اƅوطƊياة اƅوƄاƅاة إƊشااء خاال مان ذƅا  و خاصاة بصافة اأجƊباي أو اƅاوطƊي ساواء
 ƅاساتثمار اƅاوطƊي مجلاساƅ باساتحداث ااساتثمار أجهزة اƅمؤسساتي اإطار دعمت Ƅما،  .I.D.N.A((
 واƅمسااواة ƅاساتثمار اƅتاماة اƅحرياة ماƊح علاى أƄاد ƅاساتثمار اƅجديد اƅتشريعي اإطار اذه إن،  )I.N.C(
 ƅتصاحيح ƅ ذو  21/39قاƊون تضمƊها اƅتي اƅمباده ƅتدعيمجاء  1002 قاƊون وأن خاصة،  اƅمعاملة في
 حيت تقوية، إƅى بحاجة اƅتشريعهذا  أن إذ عƊه اƅثغرات اƅمترتبة وسد اƅقاƊون، اهذ في اƅمختلة اƅوضعيات
  اƅتشاريعي اƅمرسوم ابها هذ يتسم اƅتي اƅمظاهر اƅبيروقراطية بفعل اƅخاص اƅمال اƅرأس بذج في يƊجح ƅم
  :1اƅتاƅية اإحصائيات اƅوƄاƅة ƅاستثمار سجلت حيث ابه اƅمصرح اƅمشاريع تجميد في تسببتواƅتي 
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 0102-3991اƃخاصة :  ƃاستثمارات  اƃعمل ومناصب اƃمشاريع عدد ):21رقم( جدول  

































 367,27001 3279052 120111 اƃمجموع
 528,2094 674409 44376 ااستثمارات اƃخاصة
دار هومه ƅلطباعة واƅƊشر،  ااندماج في ااقتصاد اƃعاƃمي وانعƂاساته على اƃقطاع اƃخاص في اƃجزائرإƄرام مياسي ،  :اƃمصدر
    .231ص ،  ، اƅجزائر2102









  ااستثمΎراΕ المختϠطΔ ااستثمΎراΕ العمϭميΔ  ااستثمΎراΕ الخΎصΔ
  منΎصΏ العمل  عدد المشΎريع




 اƅفترة في اƅمحلية اƅخاصة ااستثمارات أن ، 01، و اƅشƄل ( 21من خال اƅجدول رقم (  Ɗاحظ   
 استثماري مشروع 61866 عن يزيد ما اƅوƄاƅة بإƊجاز ƅد  اƅتصريح تم أƊه 0102-2002من  اƅممتدة
 مƊها تبل  ƅم حيني ف ، مشروع 80876ب  اƅمقدرة ااستثمارات إجماƅي من % 35,89 بƊسبة أي
 ƅم ،حيث ااستثمارات من إجماƅي   87,0 %بƊسبة أي مشروع 525 سو  اأجƊبية ااستثمارات مجموع
 اƅمحلية وقيمة ااستثمارات بحجم مقارƊة ومحدود ضئيل حجمه يبدو إذ اƅمطلوب مستو  إƅى ترتقي
 ، Ƅما اأجƊبي  واستقطابه ااستثمار ترقية أجل من اƅمبذوƅة اƅجهود مختلف من اƅرغم ،علىا به اƅمصرح
 ذو وƅيس جدا  ومحدود ضئيل يبدو اƅمحلي واƅتشغيل اƅعماƅة على اƅجزائر في اأجƊبي ااستثمار أثر أن
 ا  نو  ، %98.7 تقارب Ɗسبة سو  اƅتشغيل في مساهمتها Ɗسبة قدرت سƊوات ثمان فترة فطوال معتبرة قيمة
 ضعف إƅى أساسا يعود اƅمطلوبة واƅعماƅة اƅتشغيل حجم توفير في اأجƊبية ااستثمارات مساهمة ضعف
 %87.0Ɗسبة سو  تمثل ا ،حيث Ɗجد أƊها اƅمحروقات قطاع خارج اأجƊبية ااستثمارات ومستو  وحجم
 مساهمة فارتفاع ، وباƅتاƅي اƅوƄاƅة طرف من ابه اƅمصرحة ااستثمارية ƅلمشروعات اإجماƅي اƅعدد من 
 معلوم هو وƄما 1، اƅمستقطبة اƅمشاريع حجم بارتفاع أيضا مرهون اƅتشغيل في ااستثمارات من اƅƊوع هذا
 أن ذƅ  ، اƅبطاƅة مشƄل ƅمعاƅجة اأجƊبية ااستثمارات استقطاب اƅرئيسية اأهداف أحد يمثل اƅتشغيل أن
 .  واƅتحسين اإصاحات من اƅمزيد ويتطلب Ƅثيرا محفز غير مازال اƅجزائر في ااستثمار مƊا 
في اƅجزائر Ɗاحظ أƊه ƅعوامل واعتبارات عديدة أخذت اƅسلطات  اƅخاص  من خال  تطور اƅقطاع     
اƅجزائرية على عاتقها عملية اƅتƊمية ااقتصادية وااجتماعية وتحديد مساراتها ، ƅذا Ƅان من اƅطبيعي أن 
 ، حيث أƊيطت به مهمة معظم اƅخدمات اƅضرورية ƅلمواطƊين واإدارة . يمارس اƅقطاع اƅعام دورا أƄبرا
وفي ظل هذƋ اƅمعطيات ƅم يفسح اƅمجال ƅلقطاع اƅخاص وبقي مهمشا ، ƅƄن مع Ɗهاية اƅثماƊيƊات       
تغييرات جذرية على ااقتصاد  إحداثااقتصادية اƅرامية إƅى  اإصاحاتمن اƅقرن اƅعشرين ودخول 
اƅوطƊي ، تحوƅت اƅƊظرة ƅلقطاع اƅخاص من اƅتهمي  إƅى ااعتراف إƅى اƅتماس اƅمشارƄة اƅفعلية في 
متبƊى في اƅتسعيƊات اƅتƊمية ااقتصادية خاصة مع مطلع اƅتسعيƊات حيث حمل قاƊون ااستثمارات اƅ
إا أن حصيلة ااستثمار ƄاƊت ، ع اƅخاص امتيازات وتحفيزات موجهة أساسا ƅترقية Ɗشاطات اƅقطا
Ɗفس جديدة ƅترقية ااستثمار أصدرت اƅسلطات  وا  عطاء اƅضروريةمتواضعة ، وƅتقديم اƅتصحيحات 
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وباƅƊظر إƅى اƅتحفيزات واƅتجديدات اƅتي حملها ، قد أصبح  301-10 اأمر 1002اƅعمومية سƊة 
ضح اƅمƄاƊة واƅدور اƅذي أصبحت تحتله استثمارات يضاهي Ɗظريا أƄثر اƅقواƊين ƅيبراƅية وتفتح ، حيث و 
أن اƅقواƊين اƅصادرة على إا  ،ƅقطاعات ااقتصادية دون استثƊاء اƅقطاع اƅخاص وسمح ƅها باقتحام Ƅل ا
مختلف مراحل اإصاحات ااقتصادية ƅم تƊجح في جذب ااستثمار اƅخاص باƅقدر اƅƄافي وا في 
أغلب وجودƋ في اƅقطاعات غير اƅمƊتجة ، ويمƄن إرجاع ذƅ   اقتصر إذتوجهيها Ɗحو ااستثمار اƅمƊتج 
 إƅى اƅعراقيل اƅبيروقراطية Ɗتيجة اƅتƊاق اƅموجود بين Ɗصوص اƅقواƊين وتطبيقها .
 ƃمطلب اƃثاƃث: هيئات دعم اƃقطاع اƃخاص في اƃجزائر ا
عماادت اƅسااالطات اƅعمومياااة إƅاااى وضااع أطاار مؤسسااااتية ƅلحااد ماان اƅقيااود اƅتاااي تفااار علاااى ااساااتثمار   
، وأهااام اƅهيئاااات اƅداعماااة ƅلقطااااع اƅخااااص فاااي اƅجزائااار  هاتخااااذ اإجاااراءات اƅضااارورية ƅتشاااجيعاƅخااااص و 
ƅصااغيرة اƅوƄاƅااة اƅوطƊيااة ƅاادعم وتشااغيل ااسااتثمار ماان خاال مخلتااف اƅتمااويات اƅتااي تقاادمها ƅلمؤسسااات ا
اساااتثمارات و ترقياااة ا مااان أجااال واƅمتوساااطة واƅتساااهيات اƅجبائياااة ، واƅوƄاƅاااة اƅوطƊياااة ƅتطاااوير ااساااتثمار
ƅلمساهمة ، وصƊدوق ضمان اƅقرو  و مساعدتهم إعامهماستقبال اƅمستثمرين و  و تطويرها و متابعتها
 .اƅتمويل على اƅحصول في اƅمؤسسات تل  فرص تحسين في
    JESNAاƃوƂاƃة اƃوطنية ƃدعم و تشفيل اƃشباباƃفرع اأول :
يدخل إƊشاء هذƋ اƅوƄاƅة في إطار سياسة ترقية ااستثمار اƅخاص على اƅمستو  اƅوطƊي حيث طبقا      
و اƅمتعلق بقاƊون اƅماƅية اƅتƄميلي تم  6991جوان  52اƅمؤر  في  41-69من اƅمرسوم رقم  61ƅلمادة 
-69تشغيل اƅشباب Ƅهيئة ذات طابع خاص يسيرها اƅمرسوم اƅتƊفيذي رقم إƊشاء اƅوƄاƅة اƅوطƊية ƅدعم و 
 .2و اƅمتعلق بإƊشاء اƅوƄاƅة و تحديد مهامها 6991سبتمبر  80اƅمؤر  في  692
و تعتبر هذƋ اƅوƄاƅة هيئة حƄومية حيث تƊشط تحت وصاية رئيس اƅحƄومة، و تتمتع باƅشخصية      
اƅمعƊوية و ااستقال اƅماƅي، و يتم متابعة Ɗشاطات اƅوƄاƅة ميداƊيا عن طريق اƅوزير اƅمƄلف باƅشغل 
وتمƊح اƅوƄاƅة ، سƊة باƅƊسبة ƅلمسير،  04سƊة ( 53وƄاƅة و تخص فئة اƅسƄان اأقل من  35تتƄون من 
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 اƅمتضمن إƊشاء اƅوƄاƅة اƅوطƊية ƅدعم وتشغيل اƅشباب . 6991سبتمبر  80بتاريم  692-69من اƅمرسوم اƅتƊفيذي رقم  60اƅمادة   2




امتيازات اƅممƊوحة ƅلمؤسسات وتساعد اƅوƄاƅة اƅشباب اƅراغبين في ااƅوطƊية ƅدعم اƅشباب مجموعة من 
 إƊشاء مؤسساتهم اƅخاصة، وتقدم ƅهم بع اإعاƊات ƅتحقيق هدفهم أهمها :
 ح اƅوƄاƅة Ɗوعين من اإعاƊات:مƊ: تاإعانات -أوا 
 :اإعانات اƃماƃية -1
: حيث تمƊح اƅوƄاƅة ƅلمؤسسات اƅمصغرة قروضا بدون فائدة في حاƅة فائدةاƃقروض بدون  - أ
 اƅتمويل اƅثƊائي أو اƅثاثي.
: يƄون هذا اƅتخفي  في حاƅة اƅتمويل اƅثاثي حيث تنخذ اƅوƄاƅة على تخفيض نسبة اƃفائدة - ب
في عاتقها تسديد Ɗسبة من فوائد اƅقر اƅذي تحصل عليه اƅمؤسسة من اƅبƊ ، تدفع Ɗسبة اƅتخ
من حساب اƅصƊدوق اƅوطƊي ƅدعم تشغيل اƅشباب بطلب من اƅمؤسسات اائتماƊية، ويتحمل 
 . 1اƅمستفيد من اƅقر فارق Ɗسبة اƅفائدة غير اƅخاضع ƅلتخفي 
 :اƅجدول اƅتاƅي يوضحها  *إضافة إƅى ما سبق تمƊح اƅوƄاƅة امتيازات إضافية ƅلمƊاطق اƅخاصة
 JESNA): تخفيض معدات اƃفائدة من طرف 31جدول رقم (
 اƃنشحاط نسبة تخفيض ƃمعدل اƃفائدة اƃمناطحق
 اƅزراعة واƅصيد اƅبحري %09 خاصاة
 اأƊشطة اأخر  % 57
 اƅزراعة واƅصيد اƅبحري % 57 أخار 
 اأƊشطة اأخر  % 05
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 . 81ص ، 25اƅعدد، اƅجريدة اƅرسمية ƅلجمهورية اƅجزائرية  :اƃمصحدر
 : اإعانات اƃجبائية واƃشبه جبائية -2
 تستفيد اƅمؤسسة من تسهيات جبائية وشبه جبائية تختلف بين مرحلة إƊشاء اƅمؤسسة ومرحلة ااستغال.
 :في مرحلة تنفيذ اƃمشروع - أ
 اإعفاء من حقوق اƅتسجيل ƅعقود تنسيس اƅمؤسسة. 
 اإعفاء من اƅرسم اƅعقاري على اƅبƊايات. 
، ƅشراء اƅتجهيزات اƅتي تدخل مباشرة في تƊفيذ AVTمن اƅرسم على اƅقيمة اƅمضافة ( اإعفاء 
 ااستثمار. 
 .على ااƄتسابات اƅعقارية %8اإعفاء من رسوم Ɗقل اƅملƄية با  
 تمثلت  ااعفاءات في : :1 في مرحلة استفال اƃمشروع - ب
 ،.SBIاإعفاء اƅƄلي من اƅضريبة على أرباح اƅشرƄات ( 
 ،.GRIاƅƄلي من اƅضريبة على اƅدخل اإجماƅي (اإعفاء  
 ،.FVاإعفاء اƅƄلي من ضريبة اƅدفع اƅجزافي (  
 ،.PATاإعفاء اƅƄلي من اƅرسم على اƅƊشاط اƅمهƊي ( 
اشتراƄات أصحاب اƅعمل فيما يتعلق باƅمرتبات اƅمدفوعة  %9ااستفادة من اƅمعدل اƅمخف با  
 . اƅمحددة حاƅيا من قبل اƅضمان ااجتماعي %62إجراء اƅمؤسسة اƅمصغرة، بدا من 
  JESNA ƃونساج   أنواع اƃتمويات اƃتي تقدمها-2
 تمول اƅمؤسسات اƅمصغرة وفق ثاث أشƄال:
في JESNA : في هذƋ اƅحاƅة يƄون رأس مال اƅمؤسسة ملƄا Ƅلية ƅصاحبها و تساهم اƃتمويل اƃخاص-أ
 اƅجبائية واƅشبه جبائية .إƊشاء اƅمؤسسة من خال تقديمها ƅإعاƊات 
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: في هذƋ اƅحاƅة يƄون رأس اƅمال مساهمة ماƅية من قبل اƅمؤسسين، واƅثاƊي قر اƃتمويل اƃثنائي -ب
 ،.JESNAبدون فائدة من اƅوƄاƅة (
في هذƋ اƅحاƅة  رأس اƅمال  يتƄون من مساهمة اƅمؤسسين واƅوƄاƅة ، واƅجزء : 1اƃتمويل اƃثاثي -ج
تتوƅى اƅوƄاƅة تغطية جزء من اƅفائدة اƅمفروضة عليه، وفيما يلي جدول يبين اƅتوزيع اƅثاƅث قر  بƊƄي 
 اƅƊسبي ƅلمساهمات اƅمختلفة اƅمشƄلة ƅاستثمار اإجماƅي في حاƅة اƅتمويل اƅثاثي:
 JESNAمن طرف   هيƂل اƃتمويل اƃثاثي ƃاستثمار اإجماƃي ):41جدول رقم (     
 مبلغ ااستثمار
 اƃقرض اƃبنƂي اأموال اƃخاصة فائدة اƃقروض بدون
 %




 %اƃمناطق اأخرى 
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 دج 000.000.3
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 اƅى 100.000.3
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 ، 6991سبتمبر  21اƃموافق ل  7141ربيع اƃثاني 72، 25اƃعدد  ،اƃمصححدر: اƃجريدة اƃرسمية ƃلجمهورية اƃجزائرية
 .81-71ص ص
في تمويل هذƋ اƅمؤسسات، ثم تنتي بعدها في أن اƅبƊو  هي اƅمساهم اأساسي ، 41( Ɗاحظ من اƅجدول 
اƅمرتبة اƅثاƊية اƅقرو بدون فوائد اƅتي تقدمها اƅوƄاƅة، وا  ذا ما قارƊا بين اƅقرضين Ɗاحظ أن Ɗسبة اƅقر 
بدون فائدة تتجه Ɗحو ااƊخفا Ƅلما اتجه مبل  ااستثمار اإجماƅي Ɗحو اارتفاع، ويقابله تزايد في Ɗسبة 
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بƊƄية في حين تتجه Ɗسبة اأموال اƅخاصة Ɗحو ااƊخفا  مع تزايد معدل اƅمبل  مساهمة اƅقرو  اƅ
اإجماƅي ƅاستثمار، واƅماحظة اأخيرة اƅتي ƊستƊتجها من خال هذا اƅجدول هي أن مستو  اƅقر 
 بدون فائدة ا تتغير بتغير حجم ااستثمار.
 اƃفرع اƃثاني :اƃوƂاƃة اƃوطنية ƃتطوير ااستثمار
 و اƅتي تنسست بمقتضى اƅمرسوم  ISPAƄاƊت تعرف هذƋ اƅوƄاƅة بوƄاƅة ترقية ااستثمار و دعمها 
أƊشنت اƅوƄاƅة اƅوطƊية وقد ، ارو اƅمتعلق بترقية ااستثم1 3991أƄتوبر  50اƅصادر في  21-39
ة و اƅتي تعتبر مؤسسة عمومية ذات طابع إداري تتمتع باƅشخصية اƅمعƊوي  IDNAƅتطوير ااستثمار
ااستقال اƅماƅي، يديرها مجلس إدارة يرأسه ممثل رئيس اƅحƄومة و يسيرها مدير عام بمساعدة أمين عام، 
Ɗاء على استدعاء من رئيسه، و يوجد بƄما يجتمع مجلس اإدارة في دورة عادية أربع مرات في اƅسƊة 
و يؤهل اƅشبا  اƅوحيد ،2مارعلى مستو  اƅوƄاƅة شبا  وحيد يضم اإدارات و اƅهيئات اƅمعƊية بااستث
قاƊوƊا ƅتوفير اƅخدمات اإدارية اƅضرورية ƅتحقيق ااستثمارات، Ƅما يتنƄد من تحقيق و تبسيط اƅشƄليات 
 .و تسهيل تƊفيذ مشاريع ااستثمار اƅتنسيسية ƅلمؤسسات
 تتوƅى اƅوƄاƅة في مجال ااستثمارات و بااتصال مع اإدارات و اƅهيئات اƅمعƊية اƅمهام اƅتاƅية: 
 . ترقية ااستثمارات و تطويرها و متابعتها 
 و مساعدتهم. إعامهماستقبال اƅمستثمرين و   
اƅوحيدة تسهيل اƅقيام باإجراءات اƅتنسيسية ƅلمؤسسات و تجسيد اƅمشاريع بواسطة خدمة اƅشبابي   
 اƅامرƄزية.
 تسيير اƅمزايا اƅمرتبطة بااستثمار.  
 تسيير صƊدوق دعم ااستثمار ƅتطوير ااستثمار.  
 اƅتنƄد من احترام ااƅتزامات اƅتي تعهد بها اƅمستثمرون خال مدة اإعفاء. 
 اƅمشارƄة في تطوير و ترقية مجاات و أشƄال جديدة ƅاستثمار.  
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حسب اƅتموقع وأثر  ااستثمارية من اإعفاء و اƅتخقي من اƅضرائب وهذا يمƄن أن تستفيد اƅمشاريع  
 : 1وحسب اƅƊظام اƅعام فإن اƅتحفيزات ƄاƊت Ƅاƅتاƅي  اƅمشاريع على اƅتƊمية ااقتصادية وااجتماعية
 :مرحلة اإنجاز -أوا 
تدخل مباشرة في  اإعفاء من اƅحقوق اƅجمرƄية فيما يخص اƅسلع غير اƅمستثƊاة واƅمستوردة واƅتي 
 .إƊجاز ااستثمار
اإعفاء من اƅرسم على اƅقيمة اƅمضافة فيما يخص اƅسلع واƅخدمات غير اƅمستثƊاة اƅمستوردة أو   
 .تدخل مباشرة في إƊجاز ااستثمار اƅمقتƊاة محليا واƅتي
اإعفاء من دفع حق Ɗقل اƅملƄية بعو عن Ƅل اƅمقتƊيات اƅعقارية اƅتي تمت في إطار  
 ثمار اƅمعƊي.ااست
 : ااستفالمرحلة  -ثانيا
، مƊصب شغل و بعد معايƊة 001اƅمحدثة حتى مائة ( ƅاستثمارات، سƊوات باƅƊسبة 3ƅمدة ثاث (
    اƅشروع في اƅƊشاط اƅذي تعدƋ اƅمصاƅح اƅجبائية بطلب من اƅمستثمر:
 .،SBIاإعفاء من اƅضريبة على أرباح اƅشرƄات ( 
 ،.PATاƅƊشاط اƅمهƊي (اإعفاء من اƅرسم على  
، مƊصب 101اƅتي تحدث مائة و واحد ( ƅاستثمارات، سƊوات، باƅƊسبة 5د هذƋ اƅمدة إƅى خمس (تو تم
في اƅقطاعات اإستراتيجية اƅتي يحدد اƅمجلس اƅوطƊي  ااستثماراتاƅƊشاط، أو  اƊطاقشغل أو أƄثر عƊد 
 قائمتها. ƅاستثمار
و اƅمسهلة ƅتندية مهامها  أƊشطتهاƅقد ترافق إƊشاء اƅوƄاƅة مع إيجاد مجموعة من اƅهيئات اƅمƄملة  و
 :2هي
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و هو هيئة رئيسية ƅمجموعة اƅمؤسسات اƅمƄلفة بترقية ااستثمار و اƃمجلس اƃوطني ƃاستثمار: -1
: اƅوزير اƅمƄلف 1تƊظيمه و سيرƋ، يوضع تحت سلطة رئيس اƅحƄومة اƅذي يتوƅى رئاسته و يتشƄل من
تجارة، اƅوزير اƅمƄلف باƅطاقة و اƅمƊاجم، ƅاƅوزير اƅمƄلف با ،ااستثمارباƅماƅية، اƅوزير اƅمƄلف بترقية 
اƅوزير اƅمƄلف باƅصƊاعة، اƅوزير اƅمƄلف باƅسياحة، اƅوزير اƅمƄلف باƅمؤسسات اƅصغيرة و اƅمتوسطة، 
لس مرة واحدة Ƅل ثاثة أشهر و يمƄن استدعاؤƋ عƊد اƅوزير اƅمƄلف بتهيئة اإقليم و اƅبيئة. يجتمع اƅمج
 اƅحاجة من طرف رئيسه أو بطلب من أحد أعضاءƋ و هو مƄلف باƅمهام اƅتاƅية:
 اقتراح إستراتيجية تطوير ااستثمار و أوƅوياته. 
دراسة اƅبرƊامج اƅوطƊي ƅترقية ااستثمار اƅمسƊود إƅيه و تحديد اأهداف في مجال تطوير   
 ااستثمار.
 اقتراح موائمة اƅتدابير اƅتحفيزية ƅاستثمار و مع اƅتطورات اƅملحوظة.  
 دراسة Ƅل اقتراح ƅتنسيس مزايا جديدة و Ƅذا تعديل اƅمزايا اƅجديدة. 
 دراسة قائمة اƅƊشاطات و اƅسلع اƅمستثƊاة من اƅمزايا و اƅموافقة عليها. 
تستفيد من اƅƊظام  أنيمƄن  فيما يخص اƅمƊاطق اƅتي اإقليماƅفصل على ضوء أهداف تهيئة   
 ااستثƊائي.
 اƅبرƊامج اƅوطƊي ƅترقية ااستثمار.تقييم اƅقرو اƅضرورية ƅتطبيق  
 .دوق اƅمخصص ƅدعم ااستثمار و ترقيتهƊضبط قائمة اƅƊفقات اƅتي يمƄن اقتطاعها من اƅص 
 دعم ااستثمار و تشجيعه. إجراءاقتراح على اƅحƄومة Ƅل اƅقرارات و اƅتدابير اƅضرورية ƅتƊفيذ   
هو تابع ƅلوƄاƅة يضم اأدوات و اƅتƊظيمات اƅتي ƅها عاقة بااستثمارات و اƅتي توفر : اƃشباك اƃموحد-2
اƅخدمات اإدارية اƅضرورية ƅتحقيق هذƋ ااستثمارات، حيث يتنƄد اƅشبا  اƅوحيد بااتصال مع اإدارات و 
إجراءات و شƄليات تنسيس اƅمؤسسات و اƊجاز اƅمشاريع بشƄل اƅهيئات اƅمعƊية من تخفيف و تبسيط 
 امرƄزي على مستو  اƅوايات اƅمعƊية، و هو يجمع ضمƊهم اƅممثلين اƅمحليين ƅلوƄاƅة Ɗفسها و باأخص
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، اƅتعمير، تهيئة اإقليم و اƅبيئة، اƅعمل، اƅجمار ممثلي اƅمرƄز اƅوطƊي ƅلسجل اƅتجاري، اƅضرائب، 
 .1باƅعقار اƅموجه ƅاستثماراƅهيئات اƅمƄلفة 
و يƄلف ممثلو اإدارات و اƅهيئات اƅممثلة في اƅشبا  اƅوحيد باستام اƅوثائق اƅمطلوبة و تقديم      
اƅخدمات اإدارية اƅمرتبطة باƊجاز ااستثمار إضافة إƅى اƅتدخل ƅد  اƅمصاƅح اƅمرƄزية و اƅمحلية 
 اƅمحتملة اƅتي ياقيها اƅمستثمرون.إدارتهم و هيئاتهم اأصلية ƅتذƅيل اƅصعوبات 
ااقتصادية هدفت إƅى ااƊفتاح Ɗحو اقتصاد اƅسوق  اإصاحاتمن خال ما سبق يتضح ƅƊا أن      
ط تƊظيم و تسيير ااقتصاد اƅوطƊي باƅتخلص من احتƄار اƅقطاع اƅعام، Ƅما يتمتع ماعن طريق تغيير أƊ
 اƅمستثمرون اƅخواص بحرية مطلقة في إƊشاء مشاريع جديدة تمس Ƅل اƅقطاعات. 
   واƃمتوسطة اƃصفيرة ƃلمؤسسات اƃقروض ضمان صندوق اƃفرع اƃثاƃث :
 ƅحصولا في واƅمتوسطة اƅصغيرة اƅمؤسسات فرص من تحد اƅتي واƅصعوبات اƅقيود استمرار إن     
 واƅمؤسسة تمويلية Ƅمؤسسة اƅتجارية اƅبƊو  بين اƅفجوة تعميق في أسهم قد ، اƅبƊƄية اƅقرو  على
 بين اƅربط مهمة تتوƅى مؤسسة وجود إƅى اƅحاجة يؤƄد ما وهذا تƊموية، Ƅمؤسسة واƅمتوسطة اƅصغيرة
 اƅحصول في اƅمؤسسات تل  فرص تحسين في وتساهم اƅتجارية، واƅبƊو  واƅمتوسطة اƅصغيرة اƅمؤسسات
 .اƅقرو  ضمان صƊدوق إƊشاء اأساسي اƅهدف هو وهذا اƅتمويل على
 قرو  ضمان صƊدوق أƊشئ  :واƃمتوسطة اƃصفيرة ƃلمؤسسات اƃقروض ضمان صندوق نشأة -أوا
 ، 2002 Ɗوفمبر- في اƅمؤر  ، 373- 20رقم اƅتƊفيذي اƅمرسوم بموجب واƅمتوسطة اƅصغيرة اƅمؤسسات
 عمومية مؤسسة وهو ، 81-10 رقم واƅمتوسطة اƅصغيرة ƅلمؤسسات اƅتوجيهي اƅقاƊون بتطبيق واƅمتعلق
 وقد اƅماƅي وااستقال  اƅمعƊوية باƅشخصية تتمتع واƅمتوسطة اƅصغيرة اƅمؤسسات وزارة وصاية تحت
 اƅمؤسسات قطاع ƅترقية حقيقية اƊطاقة اإƊجاز هذا ويعتبر ، 4002/30/41في فعليا Ɗشاطه أƊطلق
 :  2اعتبارات ƅعدة وذƅ  واƅمتوسطة اƅصغيرة
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 اƅمؤسسات مƊه تعاƊي مشƄل أهم ويعاƅج اƅمؤسسات، هذƋ ƅفائدة متخصصة ماƅية أداة أول يعتبر -
 اƅبƊƄية؛ اƅقرو  على ƅلحصول اƅضماƊات Ɗقص في واƅمتمثل واƅمتوسطة اƅصغيرة
 اƅدوƅة دور بتحويل وذƅ  اƅعمومية، ƅلموارد اأمثل وااستخدام ااقتصادية اƅفعاƅية ضمن يƊدرج -
 .واƅمتوسطة اƅصغيرة اƅمؤسسات ƅقطاع اƅمقدمة ƅلقرو  ضامƊة اƅى ƅأموال ماƊحة من
 قرو  ضمان صƊدوق يتوƅى :واƃمتوسطة اƃصفيرة ƃلمؤسسات اƃقروض ضمان صندوق مهام -ثانيا
 :  اƅتاƅية اƅمهام واƅمتوسطة اƅصغيرة اƅمؤسسات
 في إƊشاء استثمارات تƊجز اƅتي واƅمتوسطة اƅصغيرة اƅمؤسسات ƅفائدة اƅضماƊات مƊح في اƅتدخل 
 اƅقائمة؛ اƅمؤسسات وتوسيع اƅمؤسسات تجديد وتوسيعها، اƅمؤسسات
 اƅمطلوبة؛ واƅضماƊات اƅمشاريع أهلية إقرار 
  عليها؛ اƅمتƊازع اƅمستحقات تحصيل عملية بمتابعة اƅتƄفل 
  اƅصƊدوق؛ ضمان مƊح عن اƅƊاجمة اƅمخاطر متابعة 
 .من اƅصƊدوق اƅمستفيدة واƅمتوسطة اƅصغيرة اƅمؤسسات ƅفائدة اƅتقƊية واƅمساعدة ااستشارة ضمان 
 : 1اƅتاƅية باƅمهام باƅقيام اƅصƊدوق Ƅلف Ƅما 
اƅصغيرة  اƅمؤسسات ترقية إطار في تƊشط اƅتي باƅمخاطر تتƄفل اƅتي اƅمتخصصة ااتفاقيات  ترقية 
 وتطويرها؛ واƅمتوسطة
صي   بƄل اƅخاصة اƅضمان شهادات وتسليم اƅصƊدوق، ضمان عن اƅƊاجمة اƅمخاطر متابعة ضمان 
 اƅتمويل؛
 اƅصƊدوق؛ قبل من اƅموضوعة اƅضمان أƊظمة اƅمستمر  اƅتقييم 
 سطة؛واƅمتو  اƅصغيرة اƅمؤسسات ƅصاƅح اƅماƅية واƅمؤسسات اƅبƊو  مع اتفاقيات  إعداد 
واƅمتوسطة  اƅصغيرة اƅمؤسسات بترقية اƅمتعلقة اƅتدابير على اƅمصادقة إƅى يهدف عمل بƄل  اƅقيام 
فيما  اƅماƅية واƅمؤسسات اƅبƊو  محل اƅصƊدوق يحل حيث ااستثمارات، ضمان إطار في وتدعيمها
 به . اƅمعمول ƅلتشريع طبقا اƅمخاطر تغطية حدود وفي تسديد اƅمستحقات، آجال يخص
 صƊدوق يهدف )RAGF( : واƃمتوسطة اƃصفيرة ƃلمؤسسات اƃقروض ضمان صندوق أهداف -ثاƃثا
 :مƊها ƊذƄر اأهداف من جملة تحقيق إƅى واƅمتوسطة اƅصغيرة اƅمؤسسات قرو  ضمان
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، مجلة اقتصاديا شمال افريقيا،  اƃهياƂل واآƃيات اƃداعمة  ƃتمويل اƃمؤسسات اƃصفيرة واƃمتوسطة في  اƃجزائرمحمد زيدان ،   
  . 721-621ص ، ص 9002،  70جامعة حسيبة بن بوعلي ، اƅعدد رقم 




  :اƅتاƅية اƅƊقاط في ااقتصادية اأهداف تتلخص :ااقتصادية اأهداف-1
 أو واƅمتوسطة اƅصغيرة اƅمؤسسات إƊشاء في ااستثمار عƊد اƅبƊƄية اƅقرو  على اƅحصول تسهيل 
 واƅرقي؛ اƅƊمو إƅى ااستثمار بعجلة اƅدفع وباƅتاƅي هياƄلها، جديدت
  واƅمتوسطة؛ اƅصغيرة ƅلمؤسسات قرو  تقديم على اƅبƊو  تحفيز 
 طريق إƊتاجها عن وذƅ  اƅمستوردة، اƅمƊتجات تƊافس ƅƄي واƅمتوسطة اƅصغيرة اƅمؤسسات تنهيل 
 اƅخارج؛ إƅى تصديرها وا  مƄاƊية محليا
 ااستيراد؛ من واƅتقليص وتƊويعه زيادته أجل من اƅمحلي ااستثمار تشجيع 
  اƅمحلية؛ اأوƅية اƅمواد تحويل عمليات تشجيع 
 اƅمحروقات،وذƅ  قطاع على Ƅبير بشƄل يعتمد اƅذي اƅوطƊي ااقتصاد توازن تحسين على اƅعمل 
 .Ɗطاق اƅمحروقات خارج مƊتجات بتصدير تقوم اƅتي ƅلمؤسسات وأوƅويات ضماƊات بتقديم
  :اƅتاƅية اƅƊقاط في ااجتماعية اأهداف تتلخص :ااجتماعية اأهداف-2
 اƅصغيرة اƅمؤسسات إƊشاء زيادة طريق عن اƅبطاƅة Ɗسبة وتخفي  اƅعمل فرص من اƅمزيد خلق 
 ؛ اƅتطور و اƅƊمو على ومساعدتها واƅمتوسطة
 .اƅمتوازƊة اƅتƊمية أهداف وتحقيق اƅƊائية اƅمƊاطق تƊمية  
 :   12102 غاية اƃى 2002 منذ اƃمشاريع حسب اƃصندوق من اƃمقدمة اƃضمانات حصيلة -رابعا
 اƅغيرة ƅلمؤسسات اƅقرو  ضمان صƊدوق طرف من اƅممƊوحة اƅضماƊات عدد يمƄن  إجمال    
  2102 جوان اƅى 2002 مƊذ اƊشنت اƅتي اƅشغل مƊاصب عدد اƅى إضافة اƅمشاريع حسب واƅمتوسطة
 : اƅتاƅي اƅجدول في
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، اƅمؤتمر اƅدوƅي  ، صندوق ضمان اƃقروض : هل هو محفز ƃنمو وتطور اƃمؤسسات اƃصفيرة واƃمتوسطة في اƃجزائررامي حراد  
، ،  4102-1002اƅتشغيل وااستثمار واƅƊمو ااقتصادي خال اƅفترة  حول تقييم أثار برامج ااستثمارات اƅعامة واƊعƄاساتها على
 . 01-9، ص ص  3102مارس  21/11، 1Ƅلية اƅعلوم ااقتصادية وعلوم اƅتسيير ، جامعة سطيف 
 




 2102- 2002ƃلفترة اƃمشاريع حسب اƃمعاƃجة ƃلملفات اƃعامة اƃوضعية :)51رقم ( اƃجدول           
 اƃمجموع اƃتوسع اƃنشأة 
 817 283 633 عدد اƃضمانات اƃممنوحة
اƃتƂلفة ااجماƃية ƃلمشاريع 
 (دج)
 06482088007 32206027804 73286951292
 94048343314 46368994942 58679348361 مبلغ اƃقروض اƃمطلوبة (دج)
اƃمعدل اƃمتوسط ƃلتمويل 
 اƃمطلوب 
 %65 %16 %65
مبلغ اƃضمانات اƃممنوحة 
 (دج)
 90206145181 08686078811 9251907626
اƃمعدل اƃمتوسط ƃلضمان 
 اƃممنوح
 44 84 83
 64348252 18971113 85025681 اƃمبلغ اƃمتوسط ƃلضمان 
 89033 02352 8777 عدد مناصب اƃشفل 
 ecruoS :eirtsudnI’l ed erètsiniMl  noitomorP al ed te esirpertnE enneyoM te etiteP al ed ed
 tnemessitsevnI’l eireglA,  ,.53 p ,2102 erbotco                 
 اƅقرو  ضمان صƊدوق طرف من اƅممƊوحة اƅضماƊات عدد أن Ɗاحظ ،51رقم ( اƅجدول من   
 إجماƅي مبل ب ضماƊا 817 بلغت قد  2102 غاية اƅى أحجامها بمختلف واƅمتوسطة اƅصغيرة ƅلمؤسسات
  .دج مليار 07 فاقت إجماƅية وبتƄلفة دج، مليار  81فاق
 اƅموجهة تل  من أƄبر اƅمؤسسات Ɗشاط ƅتوسيع اƅمقدمة اƅضماƊات عدد أن اƅجدول من أيضا واƅماحظ  
 633 خصص بيƊما ضماƊا 283 ب ƅلتوسيع اƅمقدمة اƅضماƊات عدد بل  إذ جديدة، مؤسسات إƊشاء
 .ƅإƊشاء ضماƊا
 في ساهمت قد واƅمتوسطة اƅصغيرة ƅلمؤسسات اƅقرو  ضمان صƊدوق من اƅمقدمة اƅضماƊات إن  
 حين في شغل مƊصب 8777ب ƅإƊشاء اƅمقدمة اƅضماƊات ساهمت حيث شغل، مƊصب 89033خلق
 .1شغل مƊصب  02352 ب ƅلتوسع اƅمقدمة اƅضماƊات ساهمت
ديد اƅمائم ƅترقية  Ɗشاطات اƅقطاع اƅخاص يمƄƊƊا اƅتساؤل عن اƅوضعية جو في إطار هذا اƅمحيط اƅ   
 .اƅتي تحد من تطورƋل و اƅصعوبات اƅحقيقية ƅلقطاع اƅخاص ضمن ااقتصاد اƅوطƊي و اƅمشاƄ
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 اƃنمو ااقتصادي:  دراسة مساهمة اƃقطاع اƃخاص في اƃثانياƃمبحث 
، وهااو مااايعƄس ااقتصاااديعاااƊى اƅƊشاااط ااقتصااادي اƅجزائااري ماان ضاااƅة اƅƊتااائج اƅمحققااة فااي اƅƊمااو     
هااذا  اƅرƄااود اƅااذي مااس مجموعااة ماان اƅقطاعااات واƅمشاااƄل اƅماƅيااة اƅتااي تتخاابط فيهااا اƅمؤسسااات اƅعموميااة،
مارسام وجاوب اساتمرار اƅقطااع اƅخااص فاي اƅقياام بادورƋ محااوا معاƅجاة ااختافاات اƅƊاجماة عان اƅتادهور 
في اƅƊشاط ااقتصادي من حياث اƅƊااتج اƅخاام خاص اƅرهيب ƅلقطاع اƅعام ، ومƊه تظهر مساهمة اƅقطاع اƅ
اسااƊقوم بدراسااته ماان خااال واƅتشااغيل وهااذا مااقتصااادية  اأƊشااطةفااي مختلااف  و تƄااوين اƅقيمااة اƅمضااافة 
 .ثاث مطاƅب متتاƅية 
 مساهمة اƃقطاع اƃخاص في تƂوين اƃقيمة اƃمضافة في اƃجزائر:اأولاƃمطلب 
إن اƅقيماااااة اƅمضاااااافة ƅوحااااادة اقتصاااااادية (مؤسساااااة ، فااااارع ، قطااااااع ، هاااااي إجمااااااƅي اإƊتااااااج ƅلوحااااادة     
ااقتصااادية (مؤسسااة ، فاارع ، قطاااع ، مطروحااا مƊااه قيمااة اƅماادخات اƅمسااتخدمة فااي اإƊتاااج خااال فتاارة 
 . 1زمƊية محددة 
ماد  مسااهمة مؤسساة  وتعتبر اƅقيمة اƅمضافة من أهم اƅمؤشرات اƅمساتخدمة فاي اƅتحليال ƅلحƄام علاى   
أو قطاااع فااي اƅتƊميااة ، وƅااذƅ  سااƊحاول دراسااة مااد  مساااهمة اƅقطاااع اƅخاااص فااي تƄااوين اƅقيمااة اƅمضااافة 
ومقارƊة مساهمته في ذƅ  بمساهمة اƅقطاع اƅعام من أجل اƅوقوف على مƄاƊة وأهمية اƅقطااع اƅخااص فاي 
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 :) 2102-8991(اƃقيمة اƃمضافة خال اƃفترة ƃخاص في  ) : تطور مساهمة اƃقطاع ا61اƃجدول رقم (













 اƃسنوات اإجماƃيةاƃقيمة 
 8991 86.7587122 1321811 62.35 45.9375301 47.64
 9991 61.5823062 2882331 2.15 61.3040721 8.84
 0002 45.721343 9120341 86.14 4.1708002 25.85
 1002 04.8591543 1.7092461 15.74 69.2391181 94.25
 2002 04.1195463 2.2328971 23.94 03.1509081 86.05
 3002 08.9696924 8.1160402 4.74 02.9767481 06.25
 4002 05.9001015 4.3661732 94.64 00.8536522 15.35
 5002 06.0677346 5.8740572 27.24 01.6439272 82.75
 6002 05.1950537 9.5541413 09.24 01.2827863 01.75
 7002 05.3592997 2.4499933 35.24 06.5319024 74.75
 8002 02.9674518 3.2487563 58.44 03.9003954 51.55
 9002 03.6598748 2.1635193 71.64 9.6296944 38.35
 0102 02.6469588 8.5329214 06.64 1.5953634 4.35
 1102 32.6144578 38.504224 52.84 4.0140354 57.15
 2102 51.5563298 8,7603464 23.15 2,4453384 86.84
  . 2102-3991ƃلسنوات  ئياتƃإحصامعطيات اƃديوان اƃوطني  بااعتماد على  ةاƃباحثتجميع من : اƃمصدر   
 )2102-8991(): تطور مساهمة اƃقطاع اƃخاص في اƃقيمة اƃمضافة خال اƃفترة 11اƃشƂل رقم (       
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أن إجمااااƅي اƅقيمااااة اƅمضاااافة فااااي  Ɗاحااااظ ،11(، واƅشاااƄل رقاااام 16ماااان خاااال اƅجاااادول اƅجاااادول رقاااام (   
ااقتصاد اƅجزائري في ارتفاع مستمر ، وهذا أمر طبيعي بفعال اƅƊماو ااقتصاادي واƅاديموغرافي ، وقاد Ƅاان 
هااذا اارتفاااع مصااحوب بزيااادة مطلقااة ƅلقيمااة اƅمضااافة فااي اƅقطاااع اƅخاااص بصاافة عامااة ،  حيااث ارتفااع 
إƅااااااى  8991يااااااون ديƊااااااار جزائااااااري سااااااƊة مل 1321811اƅقيمااااااة اƅمضااااااافة ƅهااااااذا اƅقطاااااااع ماااااان  إجماااااااƅي
حياااااث بلغااااات حاااااواƅي  1102ملياااااون ديƊاااااار جزائاااااري ، ثااااام تضااااااعفت هاااااذƋ اƅقيماااااة ساااااƊة  2.2328971
وهاو مايادل علاى اƅتطاور اƅاذي حققاه اƅقطااع اƅخااص اƅجزائاري فاي ، مليون ديƊار جزائري  38.5004224
ظال اقتصااد اƅساوق ، واƅمƄاƊاة اƅجديادة اƅتاي أصابح يحظاى بهاا فاي ااقتصااد اƅاوطƊي حياث تزايادت أهميتاه 
 ودورƋ في مختلف اƅقطاعات .
، Ɗسااب مساااهمة اƅقطاااع اƅخاااص فااي تƄااوين اƅقيمااة اƅمضااافة  ، وهااي Ɗساابة 61Ƅماا يبااين اƅجاادول رقاام (    
وهاي باذƅ  تقتارب مان اƅƊساب اƅتاي  ،ƅاقتصاد اƅجزائري اإجماƅيةƄبيرة وتشƄل سƊويا مايقارب Ɗصف اƅقيمة 
اأهميااة اƅƊساابية ƅمساااهمة اƅقطاااع اƅخاااص فااي تƄااوين اƅقيمااة اƅمضااافة يحققهااا اƅقطاااع اƅعااام ، وعƊااد تتبااع  
Ɗجاد أن Ɗسابة مسااهمته فاي تزاياد مساتمر خاصاة بعاد صادور قااƊون  ،11(Ƅماا يبيƊاه اƅشاƄل رقام  اƅيةاإجم
 %62.35Ɗسابة  8991حياث ƄاƊات ساƊة ، وƅƄان هاذا اƅتزاياد بƊساب قليلاة  39911 أƄتاوبرااساتثمار فاي 
وهاي اأعلاى خاال فتارة اƅدراساة ، ƅيظهار بعاد ذƅا  تذباذب فاي Ɗساب اƅمسااهمة باين اارتفااع وااƊخفاا 
حياث  7002Ɗسبة مساهمة وساƊة  أدƊى 0002ث سجل اƅقطاع اƅخاص سƊة خال اƅسƊوات اƅمواƅية ، حي
ود هااذا ، ويعاااƅمتعلااق بتطااوير ااسااتثمار  30-10رغاام صاادور اƅقاااƊون  %24ƅاام تتعااد  Ɗساابة اƅمساااهمة 
 مايساامى ب وضااغطاƅتذبااذب إƅااى اƅمشاااƄل اƅتااي يواجههااا اƅقطاااع اƅخاااص اساايما مشااƄل اƅتموياال واƅعقااار 
واƅتي تسابب فاي غلاق اƅعدياد مان اƅمصااƊع ، وبااƅƊظر إƅاى تذباذب Ɗساب مسااهمة اƅقطااع  ƅوبيات ااستيراد
اƅسوق اƅقائم على اƅمباادرة ؤƄدون أƊه في ظل اقتصاد اƅخاص في تƄوين  اƅقيمة اƅمضافة ، فإن اƅƄثيرين ي
وفاارص وا  مƄاƊيااات ااسااتثمار اƅتااي تتااوفر عليهااا اƅجزائاار تبقااى هااذƋ اƅƊسااب  اƅفرديااة وتراجااع دور اƅدوƅااة ،
 . 2ضعيفة وغير مرضية ويظل اƅقطاع اƅخاص اƅجزائري مطاƅب باƅمزيد
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اƅمختلفة واƅجدول وقد تبايƊت مساهمة اƅقطاع اƅخاص في اƅقيمة اƅمضافة حسب اأƊشطة ااقتصادية    
 : ااقتصادية اƅمختلفة اص في اƅقيمة اƅمضافة  حسب اأƊشطةاƅتاƅي يوضح توزيع مساهمة اƅقطاع اƅخ
     




 : ااقتصادية اأنشطةحسب  اإجماƃياƃمحلي  :مساهمة اƃقطاع اƃخاص في اƃناتج  ) 71اƃجدول رقم (   
 1002 2002 3002 4002 5002 6002 7002
 
 
 اƃسنة           
 اƃنشاطات
 ااقتصادية  
  ق.إ  05.911214 02.522714 07.182515 06.505085 08.516185 582146 07.002407 
 عةاƃزرا
 ﺡ.ﻕ.ﺥ 194014 8.419514 6.630415 5.549775 5.987875. 5.036836 3.430107 
 %اƃنسبة 06.99 96.99 67.99 65.99 15.99 95.99 55.99
  ق.إ      .8293441 6.3307741 6.9888681 6.3289132 4.8782533 8.7222883 6.8039804
 اƃمحروقات
 ﺡ.ﻕ.ﺥ 3.09526 9.310801 7.665841 6.344681 433813 6.754653 2.961642
 %اƃنسبة 33.4 13.7 59.7 40.8 94.9 81.9 20.6
       اƃصناعة  ق.إ 05.032513 02.655733 60.073553 2.245093 02.121024 07.963444 07.856364
 خارج اƃمحروقات
 ﺡ.ﻕ.ﺥ 2.922601 1.704711 2.293921 2.920151 3.015271 9.261881 5.145402
 %اƃنسبة 07.33 87.43 14.63 76.83 60.14 43.24 11.44
    اأشفال  ق.إ 01.705023 03.939963 04.410104 476854 09.324505 01.170016 07.027237
 اƃعمومية
 ﺡ.ﻕ.ﺥ 4.541852 5.003872 1.401403 6.964553 7.273304 2.373984 8.190395 واƃبناء
 %اƃنسبة 45.08 32.57 38.57 05.77 18.97 22.08 49.08
  ق.إ 05.396303 03.389043 02.155093 09.755115 01.828446 03.187357 04.580038
ت و ااتصاا
 ﺡ.ﻕ.ﺥ 6.825032 336362 2.240872 417963 1.214464 9.757085 753756 اƃنقل
 %اƃنسبة 19.57 13.77 91.17 72.27 20.27 50.77 91.97        




 ﺡ.ﻕ.ﺥ 4.570744 6.708574 2.365415 4.091765 6.871926 1.744586 5.028677
 %اƃنسبة 88.39 34.39 91.39 34.39 91.49 11.49 52.39
 . -70021002 ƃإحصائياتبااعتماد على معطيات موقع اƃديوان اƃوطني  ةاƃباحث إعداد: من  اƃمصدر   
 ق.إ : اƅقيمة ااجماƅية . 
 .  ح .ق .   : حصة اƅقطاع اƅخاص 




 7002) مساهمة اƃقطاع اƃخاص في اƃقطاعات ااقتصادية اƃمختلفة في اƃجزائر سنة 21اƃشƂل رقم (          











 ) .71بااعتماد على معطيات اƃجدول رقم ( ةباحثمن إعداد اƃ اƃمصدر:          
 في اƅƊشاطƊاحظ مد  مساهمة اƅقطاع اƅخاص اƅزراعي ، 21(واƅشƄل   ،71( رقم من خال اƅجدول   
من طرف اƅقطاع اƅخاص ، وهذا اƅسبب يعود ƅتخلي اƅدوƅة عن اƅفاحي  ااقتصادي Ɗجد احتƄار اƅƊشاط 
هذا  دƅصاƅح اƅمتعاملين اƅخواص مع تقديم اƅدعم اƅازم وتوفير اƅمحيط اƅمائم ƅذƅ  ، Ƅذƅ  يعو  ااستثمار فيه
خاصة اƅمتعلقة باƅعقار اƅفاحي من خال مشروع يتضمن شروط اƅبيع  اإصاحاتااحتƄار ƅمجموعة من 
د اƅحƄومة ƅبرƊامج واسع في وتنجير اأراضي اƅفاحية اƅتابعة ƅأما  اƅعمومية ƅلمتعاملين اƅخواص ، واعتما
تعاضديات اƅفاحية عن طريق اƅ إƅى ذƅ  إعادة هيƄلة ƅلخواصاستصاح اأراضي عن طريق عقود اامتياز 
 . 1تنثير عمليات اƅقر اƅفاحي
 أما فيما يخص مسااهمة اƅقطااع اƅخااص فاي قطااع اƅمحروقاات اƅاذي يحتال مƄاƊاة هاماة فاي ااقتصااد        
اƅتاي تحققهاا صاادرات قطااع  اإياراداتاƅاوطƊي باعتباارƋ اƅمصادر اƅرئيساي ƅتمويال ااقتصااد ، فمان جهاة تعاد 
اƅصااعبة اƅتااي تاادخل اƅااباد ، واƅموجهااة أساسااا اسااتيراد اƅساالع ااسااتهاƄية اƅعملااة اƅمحروقااات أهاام مصااادر 
تاي تثقال Ƅاهال ااقتصااد ، أماا فيماا ƅلساƄان وƄاذƅ  ƅتساديد اƅاديون اƅ اأساسيةواƅخدمات اƅتي تلبي اƅحاجيات 
خاال فتارة اƅدراساة فاƊاحظ  في قطاع اƅمحروقاات  يخص مساهمة اƅقطاع اƅخاص في تƄوين اƅقيمة اƅمضافة
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حيااث Ƅااان هƊااا   %71.4ب ƄاƊاات Ɗساابة اƅمساااهمة تقاادر  8991ففااي سااƊة  01%و %4بااين  تتااراوحأƊهااا 
  أما اح اƅمجال ƅلقطاع اƅخاص خاصة اأجƊبي مƊه وهذاحتƄار اƅقطاع اƅعام ƅقطاع اƅمحروقات من ثمة بدأ فت
ساابب تزايااد Ɗسااب اƅمساااهمة ماان سااƊة إƅااى أخاار  حيااث باادأ ااƊطاااق فااي بعاا اƅمشاااريع اƅموجهااة ƅقطاااع 
وباƅتاااƅي تشااجيع ااسااتثمار اƅخاااص فااي اƅتوجااه Ɗحااو اƅصااƊاعة ااسااتخراجية ، وƅƄاان فااي سااƊة  ، اƅمحروقااات
وهااذا مااا أثار  اƅمƊتجااات اساايما اƅغااز اƅطبيعااي  اƊخفضات هااذƋ اƅƊساابة وهااذا يعاود اƊخفااا مجمااوع  1002
ة مان حقق اƅقطاع اƅخاص Ɗسبة Ɗمو هاما 2002سلبا على اƅقطاع اƅعام واƅخاص على حد سواء ، وفي سƊة 
اƅبتارول بااƅموازاة ماع ذƅا  خلاق اساتثمارات  أساعار، وهاذا يعاود أساساا إƅاى اƊخفاا  %13.7إƅاى   %33.4
وتزاياااادت Ɗساااابة مساااااهمة اƅقطاااااع اƅخاااااص فااااي مجااااال   ، جدياااادة فااااي هااااذا اƅمجااااال ماااان طاااارف اƅقطاااااع اƅعااااام
ثام اƊخفضات   اأجاƊابحياث فاتح اƅمجاال ƅلشاراƄة خاصاة ماع  7002إƅاى غاياة  2002اƅمحروقات من سƊة 
 .اƅƊفط  أسعاراƅماƅية اƅعاƅمية وتنثيرها على  اأزمةƊتيجة  7002هذƋ اƅƊسبة سƊة 
فقد  حروقات في تƄوين اƅقيمة اƅمضافة أما فيما يخص مساهمة اƅقطاع اƅخاص اƅصƊاعي خارج مجال اƅم   
اƅمضااافة فااي Ɗمااو مسااتمر ، إا أƊهااا تتفاااوت ماان سااƊة إƅااى أخاار  حيااث ƄاƊاات Ɗساابة  اƅقيمااةƄاƊاات فااي تƄااوين 
، وتسااتمر فااي اارتفاااع حيااث  %50.03حااواƅي  9991ثاام سااƊة  % 29.03 تمثاال  8991اƅمساااهمة سااƊة 
، ويعود  %7.44حواƅي  7002وتتواصل في اارتفاع حيث بلغت سƊة   %87.43Ɗسبة  2002بلغت سƊة 
اƅخاصة بااƅبƊو  مان  اإجراءاتر باƅدرجة اأوƅى ƅفتح اƅقطاع اƅصƊاعي ƅلخواص ، وƄذا هذا اارتفاع اƅمستم
خال تزاياد اƅقارو اƅممƊوحاة ƅلقطااع اƅخااص ، حياث زادت مسااهمة اƅقطااع اƅخااص بااƅموازاة ماع تخلاي أو 
حياث أصابحت بعا اƅمؤسساات  ، Ɗقصان حصة اƅقطاع اƅعمومي في اƅسوق وهاذا بسابب تانثير اƅخوصصاة
 .1تي ƄاƊت تابعة ƅلدوƅة محسوبة على اƅقطاع اƅخاصاƅ
اƅعمومياة واƅبƊااء حياث تعتبار  اأشاغالƄما Ɗاحظ من خال اƅجدول مد  مساهمة اƅقطاع اƅخاص فاي       
في مجاال اƅتƊمياة ااقتصاادية وااجتماعياة ، حياث تزاياد مسااهمة اƅقطااع اƅخااص  أساسياعƊصرا  اأخيرةهذƋ 
وهذا مايبين اتجاƋ اƅدوƅة إƅى ااعتمااد علاى   %08حيث ƄاƊت في حدود  أخر  إƅىفي هذا اƅمجال من سƊة 
ن اƅقطاع اƅخاص من خال تقاديم اƅمشااريع اƅمتعلقاة باه فاي شاƄل صافقات خاصاة ، خاصاة باƅƊسابة ƅلمتعااملي
تخاص أساساا شارق /غارب  2002و  1002مجموعاة مان اƅمشااريع ساƊة  اƊجاازث تام حيا اأجاƊاباƅخاواص 
 اأشااغالتطااور Ɗساابة مساااهمة اƅقطاااع اƅخاااص فااي  5002واƅااذي أطلااق عليااه مشااروع اƅقاارن /، Ƅمااا شااهدت 
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 . 28سابق ، ص اƅمرجع اƅبوخيضر رقية ،   




اƅخااص يساعد اƅقطااع وهذا ما 5202-5002رئيسية اƅخمسة ل اƅمخططات اƅإستƄمااƅعمومية ومشارƄته في 
 وسع أƄثر فنƄثر .من اƅت
أمااا فيمااا يخااص مجااال اƅƊقاال وااتصاااات واƅخاادمات واƅتجااارة فااان مساااهمة اƅقطاااع اƅخاااص فيهااا Ƅااان       
ويعاود سابب هاذا  ، %08تقريباا  تجااوزتبƊسب متشابهة وƄاƊت بƊسب معتبرة خال طول فتارة اƅدراساة حياث 
صة اƅتي تسعى دوما ƅتحقيق ربح سريع بتƄلفة ٍورأسمال أقل مثل ااهتمام اƅمتزايد إƅى طبيعة ااستثمارات اƅخا
 بدخول متعاملين أجاƊب . 2002اƅƊقل ، وتوسع سوق ااتصاات خاصة سƊة 
 مساهمة اƃقطاع اƃخاص في اƃتشفيل:نياƃثااƃمطلب  
 إيجااديلعب اƅقطاع اƅخاص دورا هاما في عملية اƅتشغيل واƅتƊمية اƊطاقا من اƅرؤية  ااقتصاادية وهاي       
حيث يعمل Ƅموƅاد رئيساي ƅلادخل اƅقاومي ويعمال علاى تاوفير فارص ،قطاع رائد وفعال وذو قدرة تƊافسية عاƅية 
اƅجمياع بتاوفير حاوافز مائماة  يطماحاƅعمل اƅمجزية ƅلمواطƊين  ويتحمل مسؤوƅياته ااجتماعياة  واƅبئياة ، Ƅماا 
، وƅماا Ƅاان اƅقطاااع اƅخااص اƅجزائاري يتƄااون فاي معظماه ماان   1ƅزياادة اساتثمارات اƅقطاااع اƅخااص فاي اƅاادول
اƅصغيرة واƅمتوسطة فسƊحلل مساهمته في اƅتشغيل مان خاال تطاور عادد اƅعماال خاصىة  اƅمؤسسات اƅخاصة
   اƅمصرح بهم في هذƋ اƅمؤسسات وهذا مايبيƊه اƅجدول اƅمواƅي : 
 )2102-7002عدد اƃمؤسسات اƃخاصة ومناصب اƃشفل اƃمصرح بها () 81اƃجدول رقم (            
 2102 1102 0102 9002 8002 7002 
عدد اƃمؤسسات 
 اƃخاصة اƃمصرح بها
 965273 549863 563263 954653 456243 684533
عدد اƃعمال اƃمصرح 
 بهم 
 5632651 8962151 2562941 5896541 1656331 4556231
   ƃلسنوات اعتمادا على نشرة اƃمعلومات اإحصائية ƃوزارة اƃمؤسسات اƃصفيرة واƃمتوسطة ةباحث: من إعداد اƃ اƃمصدر 
 .)2102-7002(
 : Ƅل اƅمواƅي ، في اƅش81ويمƄن تمثيل اƅجدول رقم (   
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 ) 2102-7002) : مساهمة اƃقطاع اƃخاص في اƃتشفيل في اƃجزائر خال اƃفترة (31اƃشƂل رقم (    
 
 . )81اعتمادا على معطيات اƃجدول رقم ( ةباحثاƃمصدر : من إعداد اƃ     
أن تطااور عاادد اƅمؤسسااات اƅخاصااة متاازامن مااع تطااور عاادد  ، 31(واƅشااƄل ، 81(يتضااح ماان خااال اƅجاادول  
تبار عادد عمع اأخذ بعين اا، اƅعمال اƅمصرح بهم ، حيث أن اƅقطاع اƅخاص يعتبر اƅموƅد رقم واحد ƅلشغل 
اƅعمال غير اƅمصرح بهم  في ااقتصاد اƅجزائري ، علما أن أغلب اƅمؤسسات اƅخاصة هي مؤسسات صاغيرة 
عماال ، وقطااع اƅخادمات واأشاغال اƅعمومياة واƅصاƊاعة مان أهام  01اƅمتوساط حاواƅي  ومتوسطة وتوظف في
اƅقطااااع اƅخااااص ، وأƄااادت دراساااة اƅقطاعاااات اƅموƅااادة ƅلشاااغل ، وهاااي قطاعاااات تعتبااار أساساااا مااان اختصااااص 
أن اƅقطااااع اƅخااااص اƅجزائاااري ،  8002حااول اƅتشاااغيل واƅبطاƅااة سااƊة  SNO1ƅلااديوان اƅااوطƊي ƅإحصاااائيات 
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2102 1102 0102 9002 8002 7002 7002
 عدد منΎصΏ الشغل المصرح بϬΎ
 عدد المؤسسΎΕ الخΎصΔ المصرح بϬΎ




  تحليل مناخ ااستثمار اƃخاص في اƃجزائر خال فترة اƃدراسة : اƃثاƃث اƃمبحث
تƊاوƅƊا في اƅجاƊب  اƅƊظري من اƅدراسة أهم اƅعوامل ااقتصادية اƅمؤثرة في Ɗماو ااساتثمار اƅخااص  واƅتاي    
اƅحƄومي  واإƊفاقوسعر اƅفائدة واƅسياسة اƅƊقدية واƅƄتلة اƅƊقدية و اƅقرو اƅمصرفية  اƅتضخمƄان من أهمها 
،  ات اƅتاااوازن فاااي ااقتصااااد اƅƄلاااي مؤشااار ياااة حياااث تمثااال هاتاااه اƅمتغيااارات و ساااعر اƅصااارف واƅاااديون اƅخارج
فاااي اƅجزائااار  خاااال اƅفتااارة وساااƊحاول فاااي هاااذا اƅمبحاااث اƅتعااارف علاااى تطاااور مؤشااارات  ااساااتثمار اƅخااااص 
ثام اƅتعارف علاى ماد  ،  Ƅذƅ  اƅتعرف على مؤشرات اƅتوازن اƅداخلي واƅخارجي فاي اƅجزائار  2102-0991
ن Ɗمااو خااال اƅمقارƊااة بااين Ɗمااو هاتااه اƅمؤشاارات وباايماان ص ،تثمار اƅخاااتاانثير هااذƋ اƅمؤشاارات فااي Ɗمااو ااساا
  مائماة بيئاة وحسااب اƅمؤشار اƅمرƄاب ƅمƊاا  ااساتثمار مان أجال معرفاة ماد رااساتثمار اƅخااص فاي اƅجزائا
 .ي اƅجزائر خال فترة اƅدراسة ااستثمار اƅخاص ف
 2102-0991اƃفترة  خال اƃجزائر في اƃخاص ااستثمار مؤشرات تطور اƃمطلب اأول:
 خاال اƅجزائاري اƅخااص اƅقطااع فاي ااساتثمار تطاور مؤشارات أهام Ɗتطارق ساوف اƅعƊصار هاذا خاال من 
حياث  0002-0991اƅفتارة اأول مان  ƅفتارتين تقسايمها Ɗحااول وساوف 2102-0991ماابين  اƅفتارة اƅممتادة
تميازت هاتاه اƅفتارة باإصااحات ااقتصاادية فاي اƅعدياد مان اƅقطاعاات واƅادخول  بمرحلاة اقتصااد اƅساوق هاذا 
اƅتااي تمياازت و  2102-0002ماان جهااة واأزمااة اأمƊيااة واƅسياسااة اƅتااي مياازت هاتااه اƅفتاارة ،اƅفتاارة اƅثاƊيااة ماان 
قتصااادي وارتفاااع أسااعار اƅبتاارول واƅتحساان اƅملحااوظ ƅااأداء ااقتصاااد بباارامج اƅƊمااو ااقتصااادي واإƊعااا  اا









                                                           
1
 . Ϯϴبϭخيضر رقيΔ ، المرجع السΎبϕ ، ص  




















 2.33 97.66 41.81 10.9 51.72 75.051 0991
 33.52 66.47 39.81 24.6 63.52 76.812 1991
 08.62 91.37 82.91 60.7 43.62 81.382 2991
 07.43 92.56 32.71 61.9 93.62 80.413 3991
 66.03 33.96 67.91 47.8 05.82 00.424 4991
 93.42 06.57 8.12 60.7 69.82 30.085 5991
 33.72 56.27 1.81 47.6 7.42 5.436 . 6991
 31.13 68.86 30.61 52.7 82.32 54.746 7991
 73.72 27.27 58.91 84.7 43.72 59.377 8991
 00.22 99.77 14.02 57.5 61.62 99.948 9991
 60.43 49.56 01.51 08.7 29.22 69.449 0002
 69.03 13.96 54.8 90.91 55.72 5.4611 1002
 91.32 18.76 80.12 10.02 90.13 5.6041 2002
 04.43 06.56 90.02 45.01 46.03 3.9061 3002
 54.13 55.86 07.22 24.01 21.33 6.6302 4002
 09.33 01.66 8.02 76.01 74.13 0.0832 5002
 24.04 85.95 75.71 29.11 94.92 3.1152 6002
 37.34 62.65 07.91 23.51 30.53 8.9723 7002
 64.74 35.35 27.91 28.71 65.73 0.7514 8002
 06.14 04.85 62.72 34.91 07.64 5.7764 9002
 85.73 04.26 02.52 71.51 83.04 8.5684 0102
 77.83 32.16 02.13 2.61 52.14 6.3294 1102
 26.93 83.06 52.62 1.81 65.34 4.6894 2102
 :اƃتاƃية اƃمصادر على بااعتماد ةاƃباحث إعداد من :اƃمصدر
اƃسنوية ƃبنك اƃتقارير ، .7002-7991ƃلفترة  اƃعربي اƃنقد صندوق معطيات، 6991-0991: ƃلفترة اƃجزائر ƃبنك اƃسنوية اƃتقارير
 .2102-8002ر ƃلفترة اƃجزائ




 اإجماƅي ااستثمار حجم أن Ɗاحظ 9991 -0991اƅفترة  وباƅترƄيز على ، 91رقم ( اƅجدول خال من     
 اƅشانن هاو Ƅماا Ƅبيارا يƄاون فنحياƊاا زيادتاه متذباذب معادل أن غيار أخار ، ساƊة مان يتزاياد اƅمطلقاة باƅقيماة
 ƅمƄوƊاات إذا ƊظرƊاا أماا .اƅساƊوات بااقي فاي مƊخفضاا Ƅاان بيƊماا ,89 ، 56، 49، 29، 19ƅلساƊوات باƅƊسابة
 هاي اساتثمار مƊاه اƅƄبار  اƅƊسابة أن فƊجاد اƅفتارة هاذƋ موضاح خاال هاو Ƅماا اƅجزائار في اإجماƅي ااستثمار
 وهاذا اأخار ، هاي ومتذبذباة ضعيفة فƊسبته اƅعام ااستثمار بيƊما أخر ، سƊة من Ɗسبته تذبذب رغم خاص
 مƄاƊاة اƅخااص اƅقطااع إعطاء فيها شرعت اƅتي واإصاحات اƅفترة هذƋ خال اƅجزائرية اتجاƋ اƅدوƅة يعƄس
 تمويل على فقط وترƄيزها اƅمƊتجة ااستثمارات تمويل مجال من واƊسحاب اƅدوƅة اƅوطƊي، ااقتصاد في هامة
 مان وغيرهاا واƅثقافياة ااجتماعياة بتطاوير اƅجواƊاب اƅمرتبطاة وتلا  اƅقاعدياة واƅمشااريع اƅتحتياة اƅبƊياة مشااريع
 يجعال باƅشاƄل اƅاذي اƅطويال اƅماد  علاى تƄاون ربحيتهاا وƅƄان ضاخمة أماوال رؤوس تتطلاب اƅتاي ƅحاااتا
 اƅحاات .  هذƋ مثل عن يبتعد اƅخاص ااستثمار
 اƅخاروج فايمƄن اƅفتارة هاذƋ خاال اƅجزائار فاي واƅخااص اƅعاام ااساتثمار Ɗماو معادات فيماا يخاص أماا    
 وذƅ : اƅتاƅية باƅماحظات
 مرتفعاة تƄاون فنحياƊاا أخار ، ساƊة مان ƊماوƋ معادات فاي تذباذبا هƊاا  أن Ɗاحاظ :اƃعام ااستثمار  -
 اƅحاذرة اإجاراءات Ɗتيجاة وذƅ  ،1 9991 سƊة سلبيا Ɗموا حقق مƊخفضة وقد تƄون أخر  مرات وفي
،  9891 ساƊة خاال اأساواق اƅدوƅياة فاي اƅاƊفط أساعار تقلباات بعاد اƅجزائرياة اƅحƄوماة تهااتخاذ اƅتاي
 باƅدرجاة وتخضاع واضاحة غيار اƅجزائار فاي اƅعاام ااساتثمار اتجااƋ اƅدوƅاة سياساة أن يشاير ماا وهاو
 فاي وتشرع اƅمتنخرة اƅمشاريع تƄمل يجعلها اƅذي باƅشƄل اƅبتروƅية اƅجباية من مداخليها اأوƅى ƅحجم
 اإƊفااق فاي اƅدوƅاة توساع يعƊاي فهاذا مرتفعاة اƅاƊفط ƄاƊات أساعار Ƅلماا آخار بمعƊاى جديادة، أخار 
 اƅبتروƅياة اƅماوارد شاح فاي هƊاا  Ƅاان Ƅلماا صاحيح واƅعƄاس اƅتحتياة، اƅبƊياة مشااريع على ااستثماري
 .اƅعام ااستثمار Ɗمو معدات على يƊعƄس ما وهو ااستثماري إƊفاقها من اƅدوƅة قلصت
 حقق فقد ƊموƋ، معدات في تذبذبا فƊاحظ Ƅذƅ  اƅخاص ƅاستثمار باƅƊسبة : اƃخاص ااستثمار     -
، 79و 39 ساƊتي سااƅبة Ɗماو معدات حقق وƅƄƊه 59و 49،،29، 19 اƅسƊوات في مرتفع Ɗمو معدل
 اƅƊفط، بسعر اأوƅى باƅدرجة اإƊفاق اƅحƄومي ارتباط إƅى يعود اƅعام ااستثمار في اƅتذبذب Ƅان وا  ذا
 :أهمها من ƊذƄر أخر ، بعوامل مرتبط فهو اƅخاص ƅلقطاع باƅƊسبة مختلفا يƄون اأمر فإن
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 اƅخااص، اƅقطااع تشاجيع وبداياة اƅجزائار، فاي ااقتصاادية اإصااحات ببداياة تميازت اƅفتارة هاذƋ أن -1
 جعلهام ماا وهاو اƅقطااع هاذا مساتقبل حاول واضاحة رؤياة تƄن ƅاديهم ƅم اƅخواص اƅمستثمرين أن غير
 ااستثمار؛ عن يحجمون
 اƅسياساي ااساتقرار جعلات واƅتاي اƅفتارة هاذƋ خاال اƅجزائار عرفتهاا اƅتاي واأمƊياة اƅسياساية اأزماة -2
 ساƊة مان متذباذبا Ƅاان اƅاذي اƅخااص ااساتثمار حرƄاة علاى اƊعƄاس باƅسالب ماا وهاو مفقاودا واأمƊاي
 فاي موجاودة ƄاƊات اƅتاي اƅوطƊياة واأجƊبياة اأماوال رؤوس بهاروب اƅفتارة هاذƋ عرفات Ƅماا أخار ،
 اƅجزائر؛
 مباشارا أثارا ƅهاا Ƅاان أعااƋ بيƊاها واƅتي اƅداخلية اƅموازين في اƅفترة عرفته اƅذي ااقتصادي ااختال -3
 .1اƅجزائر في اƅخاص اƅقطاع في حجم ااستثمار على مباشر غير أو
 اƅقول فيمƄن ،  اƅجدول في وارد هو Ƅما اإجماƅي ااستثمار من واƅخاص اƅعام ااستثمار ƅƊسبة ƊظرƊا ما إذ
 تمويال مان اƅدوƅاة اƊساحاب Ɗتيجاة اƅتساعيƊيات مرحلاة خاال ƅلتƊااقص اتجاههاا اƅعاام وبعاد ااستثمار Ɗسبة أن
 اƅقوية اƅعودة تنثير تحت وذƅ  5002 مƊذ ƅلتزايد قد عادت اƅƊسبة هذƋ فإن ااستثمارية، ااتمجاƅ من اƅƄثير
 معتبرة ƅƊسبة تشƄيله ورغم ااستثمار اƅخاص فإن ذƅ  من اƅعƄس وعلى .اƅتحتية اƅبƊية مشاريع في ƅاستثمار
 اƅماƅياة اƅتاي اأغلفاة ƅضاخامة راجاع وذƅا  5002 ساƊة مƊاذ تراجعات Ɗسابته أن إا اإجمااƅي ااساتثمار مان
 .اƅثاƊي ااقتصادي اإƊعا  فترة خال اƅعمومي ااستثمار ƅتمويل اƅدوƅة خصصتها
 مƊاذ ساƊة ƅلتƊااقص اتجاهها أخر  مع سƊة من متذبذبة Ɗهافإ اإجماƅي ااستثمار Ɗمو معدات إƅى وباƅرجوع
 Ɗماو معادل ƅيحقاق اƅساƊوات بااقي فاي تراجاع ثام 0002 ساƊة قوياا Ɗماوا اƅعاام ااساتثمار ساجل بيƊماا ، 8002
 ƅلجباياة اأوƅاى باƅدرجاة يخضاع اƅجزائار فاي اƅعاام ااساتثمار أن يعƊي ما وهو ، 0102و9002 سƊتي سلبي
 ياؤدي مماا Ƅبيارة بتروƅياة جباياة يعƊاي مماا Ƅبيارة ماداخيل Ɗفطياة وƄاƊات اƅاƊفط ساعر ارتفاع فƄلماا اƅبتروƅياة،
0002    سƊة سلبي Ɗمو فبعد اƅخاص Ɗمو ااستثمار معدل أما ،  صحيح واƅعƄس اƅعام ااستثمار اƊتعا 
 أƊه اƅخاص Ɗمو ااستثمار معدل على ياحظ وما اƅسƊوات، باقي في موجبة Ɗمو معدات حقق فقد6002 و 
 . 2102 و 9002 سƊتي اƅعام ااستثمار من تراجعا أقل Ƅان
 اƅقطااع ƄوƊاه عان بعيادا يبقاى أƊاه إا اƅفتارة هاذƋ خاال اƅجزائار فاي اƅخااص ااساتثمار معادل ارتفااع ورغام  
-0102اƅخماساية  فاƅخطاة اƅعاام، ااساتثمار مان اƅدوƅاة موقاف غمو  ااقتصاد Ɗتيجة في واƅرئيسي اƅفاعل
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 اƅعاام ƅلقطااع جديادا دفعاا سايعطي ماا وهاو اساتثمارية مƊتجاة مشااريع تجسايد إƅاى اƅدوƅة عودة شهدت 4102
 اƅخاص. اƅقطاع حساب على
  اƃقطاع اƃخاصعلى نمو ة اƃمؤثرة ااقتصادي اƃمؤشراتتطور  اƃثاني:اƃمطلب 
اƅتاوازن ااقتصاادي ساواء اƅاداخلي اƅخاارجي ساƊتعرف مان خاال هادا اƅمطلاب علاى تطاور بعا مؤشارات    
مد  Ɗجاح اƅسياسات ااقتصادية اƅƊقدية واƅماƅية وسياسة اƅتاوازن ة اƅعاƄسة ƅاƅماƅي أو اƅƊقدي اƅتي تعتبر اƅمرآ
اƅخارجي  مان أجال اƅوصاول إƅاى بيئاة اقتصاادية مساتقرة مشاجعة ƅاساتثمار اƅعاام واƅخااص اƅمحلاي واأجƊباي 
 اإصاااااحاتƅƊمااااو ااقتصااااادي ، وقااااد  تاااانثرت هاتااااه اƅمؤشاااارات فااااي اƅجزائاااار بعمليااااة وباƅتاااااƅي رفااااع معاااادل ا
، واƅجادول اƅماواƅي يباين تطاور  اƅساوقاقتصاد  ااقتصادية خاصة خال فترة اƅتسعيƊات ومرحلة ااƊتقال إƅى 


















 ):2102-0991) :تطور أهم مؤشرات اƃتوازن اƃداخلي واƃخارجي في اƃجزائر خال اƃفترة (02اƃجدول رقم (
 ااقتصاديتطور معدل اƃنمو  اƃسنوات
 رصيد اƃميزانية
 
 اƃمدفوعاترصيد ميزان  معدل اƃتضخم
 9.6 7.61 88.2 8,0 0991
 27.11 9.52 62.4 2,1 - 1991
 35.6 7.13 7.01- 8,1 2991
 47.4 5.02 76.31- 1,2 - 3991
 74.0 0.92 6- 9,0 - 4991
 14.0 8.92 73.7- 8,3 5991
 20.9 7.81 19.3 1,4 6991
 59.11 7.5 9.2 1,1 7991
 42.3 00.5 75.3- 1,5 8991
 42.7 6.2 53.0- 4 9991
 6.22 3.0 82.1- 2,3 0002
 26.71 2.4 3.4 1.2 1002
 21 4.1 6.2- 1.4 2002
 81.01 3.4 9.4- 7.6 3002
 20.41 4 3- 2.5 4002
 46.31 4.1 9.9- 7.5 5002
 59.22 3.2 94.01- 2 6002
 43.62 7.3 42.81- 2.3 7002
 2.12 9.4 -4.51 5.3 8002
 3.82 7.5 11.03- 4.2 9002
 5.91 9.3 -25.52 4 0102
 4.22 5.4 2.31- 4.2 1102
 3.42 3.01 2.61- 1.3 2102
  .  2102-3991ƃلسنوات  ƃإحصائياتاƃديوان اƃوطني  اƃعمود اأول واƃثاني : :اƃمصدر    
 . 2102-6991ƃلسنوات  إحصائيات بنك اƃجزائر  اƃعمود اƃثاƃث واƃرابع :           
 
 




 معدل اƃنمو ااقتصادي -أوا 
غاƅبااا   مااا يسااتخدم هااذا اƅمؤشاار ƅلداƅااة علااى مسااتويات اƅتطااور ااقتصااادي  ماان جهااة واƅطاقااة اإƊتاجيااة    
 ماا يƊطاوي علياه ذƅا  مان إمƄاƊاات اƅساوق ومساتو  تطاورƋ ، و  حجامƄماا يادل علاى  ، اƅمحلياة مان جهاة ثاƊياة 
 فاي مساتو  اإƊتااج واإƊتاجياةتمر تقدم مسا  من تحقيق  تحقيق اƅتراƄم اƅرأسماƅي ،وما يفضي إƅيه هذا اƅتراƄم
رون فااااي اتخاااااذ قاااارارهم Ƅمااااا يعااااد مؤشااار اƅƊمااااو ااقتصااااادي أحااااد أهاااام اƅمؤشااارات اƅتااااي يسااااتخدمها اƅمسااااتثم ،
توسااايع قاعااادة ااساااتثمار اƅخااااص غاƅباااا   ماااا يحاااول دون   فااااأداء اƅضاااعيف ƅلƊماااو ااقتصااااديااساااتثماري ، 
 . 1اƅمحلي واأجƊبي
 معتبرة زيادة عرف في اƅجزائر  اƅجارية باأسعار اƅخام اƅداخلي اƅƊاتج أن من اƅرغم وعلى ƅلطلب باƅƊسبة    
 اƅفترة هذƋ عرفتها اƅتي اƅتضخم معدات في اƅƄبير ƅارتفاع باأساس تعود اƅزيادة هذƋ أن إا خر أ سƊة من
 اƅسالع أساعار مختلاف عان اƅدوƅاة دعام وƊازع ااقتصاادية اƅفعاƅياات مختلاف تحريار فاي اƅشاروع واƅƊاتجاة عان
 إƅاى واساتمرت اƅفتارة هاذƋ خاال قياساية تضاخم معادات عرفت قد اƅجزائر فإن وƅإشارة واƅخدمات اأساسية،
 برƊاامج تطبياق مان ااƊتهااء Ɗتيجاة وذƅا  Ɗموهاا فاي ااساتقرار إƅاى اأساعار مجاددا ƅتعاود 6991 ساƊة غاياة
 اƅحقيقياة اƅƊماو ƅمعادات رجعƊاا إذا أماا  8991 ساƊة غاياة إƅاى 4991 ساƊة مان امتاد واƅاذي اƅتعديل اƅهيƄلي
 اƅƊمو معدات وحتى .اƅسƊوات بع  في ساƅبة ƄاƊت أƊها Ƅما ااسمية، اƅƊمو معدات من أقل بƄثير فƊجدها
 اƅفعلياة اإƊتاجياة اƅطاقاة و اƅقادرات عان تعبار ا يجعلهاا ماا وهاو اƅمحروقاات قطااع ƅƊشااط فهاي تعاود هاذƋ
 فاي اƅماذƄورة تلا  مان بƄثيار أقال ƄاƊات اƅمحروقاات قطااع خاارج اƅƊمو معدات أن اƅجزائري، حيث ƅاقتصاد
 واإغااق ƅلحال اƅمؤسساات وتعار  ااقتصاادية اأƊشاطة أغلاب توقاف يعاود إƅاى واƅسابب ،اƅساابق اƅجادول
أƊادا  ،  اƅادوƅي اƅƊقاد صاƊدوق ماع اƅمبرماة اƅعقاود إطاار في اإصاحات ااقتصادية تطبيق في اƅشروع Ɗتيجة
 عاودة Ɗتيجاة  6002-0002اƅساƊوات  خاال مرتفعاة ƄاƊات وقاد موجباة، Ɗمو معدات تحقيق أƊƊا Ɗاحظإا 
 تم حيث ، اƅجزائر في اأمƊية اƅوضعية تحسن بوادر ظهور وƄذƅ  اƅدوƅية، اأسواق في اƅبترول سعر اƊتعا 
 معتبارة ماƅياة أغلفاة تخصايص علاى يعتماد واƅاذي ، اأول  ااقتصاادي اإƊعاا  برƊاامج تƊفياذ فاي اƅشاروع
 Ƅلاه وذƅا  أƊواعهاا بمختلاف اƅتحتياة اƅبƊياة ومƊشاات واƅعماران باƅساƄن مƊها تعلق ما خاصة حساسة ƅقطاعات
اƅعااƅمي ، إا أƊƊاا Ɗاحاظ اƊخفاا تادريجي  اƅمساتو  علاى اƅاƊفط ساعر فاي اƅمتواصال اارتفااع دفاع تحات
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، أطروحة مقدمة Ƅجزء من متطلبات اƅحصول على شهادة اƅدƄتوراƋ  اƃعربياƃتنمية ااقتصادية سياسيا في اƃوطن فارس رشيد اƅبياتي ،   
 .861، ص  8002اأƄاديمية اƅعربية اƅمفتوحة في اƅدƊمار   ، عمان ،  غير مƊشورة ،في ااقتصاد، 




اƅماƅيااااة اƅعاƅميااااة ممااااا يعƊااااي ارتباااااط اƅƊمااااو ƅمعاااادات اƅƊمااااو Ɗتيجااااة اƊخفااااا أسااااعار اƅبتاااارول بساااابب اأزمااااة 
 . ائر بنسعار اƅƊفط باƅدرجة اأوƅىااقتصادي في اƅجز 
 تطور معدل اƃتضخم  في اƃجزائر (مؤشر ااستقرار اƃداخلي اƃنقدي)-ثانيا 
عƊاادما يااتم اƅلجااوء إƅااى اسااتخدام معاادل اƅتضااخم Ƅمؤشاار يعباار عاان اƅسياسااة اƅƊقديااة وƄنحااد مؤشاارات اƅتااوازن 
وياااؤدي اارتفااااع فاااي معااادات  ƅعاماااة ومعااادل Ɗماااو اƅƄتلاااة اƅƊقدياااة ، اƅاااداخلي فاااي مقابلاااة ƅلعجاااز فاااي اƅموازƊاااة ا
اƅتضخم إƅى إفساد اƅمƊا  ااستثماري من خال تادƊي اƅثقاة باƅعملاة اƅوطƊياة وماايتبع ذƅا  مان تانثيرات مباشارة 
إƅااااى تشااااويه اƅااااƊمط  خميااااؤدي اƅتضااااƄمااااا وأرس اƅمااااال ،علااااى سياسااااات اƅتسااااعير وتƄاااااƅيف اإƊتاااااج واأرباااااح 
ااستثماري ، حياث يتجاه اƅمساتثمر إƅاى تلا  اأƊشاطة ذات اأجال اƅقصاير ،ويبتعاد عان ااساتثمارات اƅمƊتجاة 
 .1اƅتي تتطلب أفاقا بعيدة اƅمد  
 من اƅجدول اƅسابق يتضح أن اƅتضخم عرف عدة مراحل يمƄن ذƄرها في مايلي :
عرف معدل اƅتضخم معدات مرتفعة Ɗوعا ماا تفاوتات مان ساƊة إƅاى  : خال هذƋ اƅفترة9991-0991اƃفترة 
وتفسير ذƅ  يرجع إƅى عدة عوامل ƊذƄر مƊها اƅتوساع اƅƊقادي  ،  %7.13معدل  2991أخر  حيث بل  سƊة 
واƅمتتاااƅي خااال سااƊوات هااذƋ اƅفتاارة ، ارتفاااع معاادات اƅساايوƅة ، اƅرƄااود اƅااذي ميااز مسااتويات اƅعاار اƅƄلااي 
اƅموجهة ƅاقتصااد اƅتاي ƅام يƄان ƅهاا مقابال اƊتااجي باإضاافة إƅاى ارتفااع وتيارة اƅطلاب  وتخصيصات اƅقرو 
جعات معادات اƅتضاخم وهاذا مايؤƄاد علاى مواصالة اƅجهاود اƅرامياة اتر  9991-6991اƅƄلاي أماا خاال اƅفتارة 
في  واستمر هذا اƅمعدل 7.81،حيث بل  معدل  6991اƅتضخمية وƊجاحها بداية من عام  اƅضغوطƅلحد من 
، وتعود هاذƋ اƅƊتاائج اƅحساƊة إƅاى تضاافر عادة  9991سƊة  6.2اƅتراجع بصورة متواصلة ƅيقتصر على معدل 
جهااود مƊهااا اƅااتحƄم فااي اƅساايوƅة ااقتصااادية ، واعتاادال وتياارة اƅتوسااع اƅƊقاادي ، وتاادƊي حجاام اائتمااان اƅمحلااي 
 خال هذƋ اƅفترة  
 من اأوƅى اƅسƊوات خال خاصة Ƅبيرا تراجعا عرفت قد اƅتضخم معدات أن :  2102-0002ة ﺍƃفتﺭأما 
Ɗتيجاة ارتفااع اأجاور دون مقابال فاي  مƊهاا اأخيارة اƅساƊوات فاي مجاددا ƅترتفاع عاادت Ɗهااأ وƅاو اƅعشارية، هاذƋ
 . ورو يƅمستورد خاصة بعد ارتفاع عملة اƅاإƊتاجية واƅتضخم ا
                                                           
 .51، ص6002 ،،اƅƄويت6002اƅتقرير ااقتصادي اƅعربي اƅموحد  ƅعام  صƊدوق اƅƊقد اƅعربي،  1




 : اƃداخلي)تطور رصيد اƃميزانية (مؤشر اƃتوازن اƃماƃي -ثاƃثا 
 بعجز تميزت قد اƅفترة هذƋ أن اƅقول فيمƄن ƅلدوƅة اƅعامة اƅميزاƊية ƅرصيد باƅƊسبة :0002-0991اƃفترة  -
 اƅعماال تساريح Ɗتيجاة ااجتماعياة ƅأعبااء اƅدوƅاة عان تحمال باأسااس Ɗاتجاا Ƅاان رصايدها فاي متواصال
 اƅتي اأمƊية ƅتبعات اأزمة وتحملها ƅلخوصصة، اƅمعروضة اƅمؤسسات ƅديون تحملها عن اƅƊاتجة واƅماƅية
 ماع،  أƊادا  اƅدوƅياة اأساواق فاي اƅƊفط أسعار تراجع Ɗتيجة اƅبتروƅية اƅجباية ومحدودية اƅفترة، هذƋ عرفتها
 اƅعاماة اƅميزاƊياة عرفتاه اƅاذي واƅعجز،اƅمƊتجاة ااساتثمارات تمويال مان خرجات قاد اƅدوƅاة إƅاى أن اإشاارة
  .اƅƊقدي طريق اإصدار عن موƅتهواƅذي   اƅفترة هذƋ خال ƅلدوƅة
     ساƊتي عادا ماا اƅفتارة طاول علاى موجباا Ƅاان ƅلدوƅاة اƅعاماة اƅميزاƊياة رصايد  : 2102-0002اƃفتحرة  -
 وƊاحاظ اƅبتروƅياة، اƅجباياة تراجاع Ɗتيجاة اƅصاعوبات بع  اƅجزائر فيهما عرفت واƅتي، 0102 و 9002
 .2102سƊة ما Ɗوعا تراجع قد اƅعجز هذا أن
 :)اإجماƃيعجز ميزان اƃمدفوعات Ƃنسبة من اƃناتج ﺍƃتﻭﺍﺯﻥ ﺍƃماƃي ﺍƃخاﺭجي ( تطور مؤشر  -رابعا
عƊدما يتم اƅلجوء إƅى استخدام Ɗسبة اƅعجاز اƅخاارجي Ƅمؤشار يعبار عان سياساة اƅتاوازن اƅخاارجي ، ويقااس    
اƅمادفوعات إƅاى اƅƊااتج اƅمحلاي هذا اƅمؤشر باستخدام Ɗسابة اƅعجاز أو اƅفاائ فاي اƅحسااب اƅجااري فاي ميازان 
يعƄاااس حصااايلة اƅمعاااامات اƅخارجياااة فاااي اƅميااازان اƅتجاااري فحسااب  بااال يعƄاااس أيضاااا  اإجمااااƅي ، واƅاااذي ا
 . 1حصيلة موقف ميزان اƅخدمات واƅذي يشتمل على اƅتحويات واƅفوائد واأرباح واƅتوزيعات
وات ƅفتارة اƅدراساة ، ففاي اƅساƊوات اأوƅاى وفي اƅجزائر حقق ميزان اƅمدفوعات ƄƄال فاائ فاي أغلاب اƅساƊ    
 0991عاام  ملياون دوار 48من فترة اƅتسعيƊات حقق ميزان اƅمدفوعات ƄƄل فائ متواصل حيث تزايد مان 
ƅيبلا   4991، تحاول هاذا اƅفاائ إƅاى عجاز ابتاداء مان ساƊة  3991ملياون دوار فاي ساƊة  203ƅيصل إƅى 
 . 8991سƊة  0071، تراجع ƅيصل  5991سƊة  0555 مليون دوار ، وتطور هذا اƅعجز إƅى 9993
مليار دوار ، إن هذƋ اƅƊتائج تحقق بفضل  %41.11حقق اƅميزان اƅتجاري فاضا قدرƋ  0002في عام 
مليار دوار ،  60.01اƅتحسن اƅجيد أسعار اƅبترول ويعود هذا اƅفائ إƅى مباƅ  اƅتصدير اƅمقدرة ب 
مليون  246مليار دوار .وقد بل  مبل  اƅصادرات خارج اƅمحروقات ب  57.4ومستو  ااستيراد اƅمقدرة ب 
، إا أƊها تبقى ضعيفة جدا  9991ƅصادرات خارج اƅمحروقات باƅƊسبة ƅسƊة رغم من ارتفاع حجم اƅدوار وبا
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من مجموع اƅصادرات ، وما يمƄن استƊتاجه من هذا اƅمبل  اƅزهيد هو عدم وجود   %9.2إذ اتتعد  Ɗسبة 
سياسة حقيقية ƅتحفيز اƅصادرات خارج اƅمحروقات ، ƅƄن Ɗاحظ أن رصيد ميزان اƅمدفوعات عرف في أغلبه 
في اƅسوق   Ɗتيجة ارتفاع اƅصادرات اƅبتروƅية وارتفاع أسعارها  2102-0002ة فائ خال اƅفترة حاƅ
 اƅعاƅمية .
 ر خاص في اƃجزائعلى ااستثمار اƃ واƃخارجي اƃمطلب اƃثاƃث :أثر مؤشرات اƃتوازن اƃداخلي
 ااساتثمار علاى واƅخاارجي اƅاداخلي اƅتاوازن متغيارات أثار Ɗباين أن Ɗحااول ساوف اƅعƊصر هذا خال من     
 لي.اƅƄ اƅتوازن استرجاع فترة وفي اختال اƅتوازن فترة في اƅخاص اƅقطاع في
 معادل اƅاداخلي اƅحقيقاي، اƅƊااتج Ɗماو ومعادل اƅجزائار فاي اƅخااص ااساتثمار معادل بين ما اƅمقارƊة خال من
 و اإجمااƅي اƅƊااتج إƅاى ƅلدوƅاة اƅعاماة اƅميزاƊياة فاي اƅعجز أو اƅفائ  وƊسبة اƅحقيقي اƅفائدة ومعدل اƅتضخم،
  :اƅبياƊي اƅشƄل مبين في هو Ƅما
 في اƃجزائر اƃخاص ااستثمار ومعدل اƃƂلي اƃتوازن مؤشرات بين ) : اƃمقارنة 41اƃشƂل رقم (         
 2102-0991 خال اƃفترة                                            
 
 ) .02بااعتماد على معطيات اƃجدول ( باحثةاƃ إعداداƃمصدر :من       
 ااستثمار بمعدل يعرف ما أو اƅخام اƅداخلي اƅƊاتج من اƅخاص ااستثمار Ɗسبة بين ما ƅلمقارƊة باƅƊسبة     
 Ƅلما حيث اƅمƊحيين، تحر  بين ما Ƅبير تقارب هƊا  أن فƊاحظ اƅحقيقي اƅƊاتج اƅداخلي Ɗمو ومعدل اƅخاص



























































































 به توحي ما حسب بين اƅمتغيرين ما طردية عاقة بوجود يوحي ما وهذا ، اƅدراسة سƊوات أغلب في اƊخف 
 Ɗمو معدل بين ما طردي تƊاسب هƊا  أن Ɗجد اƅسƊوات بع  عن اƅƊظر بغ   اƅجدول في اƅظاهرة اأرقام
ذƅ  أد  مرتفع Ɗمو معدل اƅجزائري ااقتصاد فƄلما حقق اƅخاص، ااستثمار ومعدل اƅحقيقي اإجماƅي اƅƊاتج
حياث أن معادل اƅƊااتج اإجمااƅي  2102-0002  اƅفتارة خاال خاصاة اƅخااص ااساتثمار معادل زياادة إƅاى
تزاياد معادات اƅƊماو ااقتصاادي ، حياث أن 1يعتبر من اƅمؤشارات اƅمهماة ƅمƊاا  ااساتثمار اƅخااص فاي ƅلدوƅاة
 يدل على تزايد اƅطلب اƅƄلي وتطور اƅسوق مما يشجع اƅمستثمرين اƅخواص ƅزيادة  اإƊتاج.
 مرحلتين، وجود Ɗاحظ اƅتضخم ومعدات اƅجزائر في اƅخاص ااستثمار معدل بين ما ƅلمقارƊة أما باƅƊسبة   
 اƅتضاخم، معادل زياادة ماع اƅخااص ااساتثمار معادل زياادة Ɗاحاظ إƅاى حياث9991 إƅاى  0991مان  اأوƅاى
 اƅغذائياة و اƅƊسايجية اƅقطاعاات مان فاي أغلباه متƄاون اƅفتارة هاذƋ فاي اƅخااص اƅقطااع أن طبيعي شيء وهذا
 اأساعار عن دعم اƅدوƅة رفع واƅتي اƅجزائري ƅلمجتمع اƅضرورية اƅحاجات بتلبية مرتبطة وهي اƅتجارة وقطاع
 طارف مان اƅمفروضاة اƅشاروط إطاار فاي تجميدها Ɗتيجة اأجور وخاصة اإƊتاج عوامل تƄلفة بقاء أن Ƅما ،
 مان أقال مساتو  عƊاد جعلهاا مماا Ƅاذƅ ، تتحار  ا اƅخااص اƅقطااع فاي اأجاور جعال اƅادوƅي اƅƊقاد صاƊدوق
 زياادة إƅاى يادفعهم اƅاذي باƅشاƄل ترتفاع اƅخااص اƅقطااع أربااح يجعال مساتو  اأساعار فاي اƅحاصالة اƅزياادة
 ااستثمار معدل أخذ حيث 7991 سƊة من اƅثاƊية فتبدأ اƅمرحلة أما .اƅربح فرص اغتƊام أجل مناتهم استثمار 
إƅاى  0002اأساعار ، أماا اƅفتارة مان  استقرار Ɗتيجة تراجع في اƅتضخم معدل بيƊما تصاعدي مƊحƊى اƅخاص
اƅخااص فاƊاحظ تزاياد  ƅاساتثمار    مشاجعا عااما Ƅاان قاد اƅفتارة هاذƋ لخاا اأساعار اساتقرار فاإن  2102
ااسااتثمارات اƅخاصااة Ɗتيجااة اƊخفااا معاادات اƅتضااخم Ɗتيجااة اإصاااحات ااقتصااادية اƅهادفااة إƅااى تحقيااق 
أن اساتقرار اأساعار اعتبارت عااما  إذ ، اإƊتااج عوامال مادخات بنساعار يتعلاق فيماا خاصاة ااساتقرار ،
 جƊبية  . مشجعا وجاذبا ƅاستثمارات اƅخاصة اƅمحلية واأ
 ƅلدوƅاة اƅعاماة اƅميزاƊياة فاي اƅعجاز أو اƅفاائ  وƊسبة اƅخاص ااستثمار معدل أما عƊد اƅمقارƊة بين بين     
 اƅخااص ااساتثمار Ɗماو معادل فاƊاحظ أن ،9991إƅاى ساƊة 0991اƅخام في اƅفتارة مان  اإجماƅي اƅƊاتج إƅى
 اƅعجاز، وذƅا  هاو اƅعمومياة ƅلميزاƊياة اƅغاƅباة اƅسامة أن غيار اƅفتارة، هذƋ في أخر  أحيان في ويƊخف  يرتفع
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 غير مƊشورة ، ، أطروحة دƄتوراƋ دوƅة في اƅعلوم ااقتصادية ، ، دور اƃخوصصة في اƃتنمية ااقتصادية حاƃة  اƃجزائرموسى سعداوي  
 .42-32، ص ص 7002-6002جامعة اƅجزائر ، 




 وƄذƅ  ،1ƅلخوصصةتهيئتها  بغر  اƅعمومية اƅمؤسسات تطهير إطار في اƅدوƅة تحملتها اƅتي اأعباء Ɗتيجة
 اƅضريبية اإعفاءات وƄذا اƅفترة، هذƋ خال اƅƊفط أسعار اƊخفا  Ɗتيجة اƅبتروƅية من اƅجبايةتها إيرادا تراجع
  .تحفيزƋ و تشجيعه هو مƊها اƅهدف واƅتي Ƅان واأجƊبي اƅوطƊي ƅاستثمار مƊحت واƅتي
 إƅاى تحساين ياؤد ƅام أƊاه هاو اƅفتارة هاذƋ فاي اƅخاص ااستثمار على اƅعام اإƊفاق أثر عن قوƅه يمƄن وما    
 علاى زاحمه ƅƄƊه و آƊذا ، اƅجزائر عرفتها اƅتي اƅظروف ƅطبيعة Ɗظرا اƅخاص ااستثمار ƅƊشاط اƅعامة اƅبيئة
 اƅمتواصال اƅحƄاومي اƅعجاز ساد بغار  اƅبƊƄاي اƅƊظاام مان مƊهاا تساتفيد اƅدوƅاة اƅتاي ƄاƊات اƅبƊƄياة اƅقارو 
 اƅƊقادي اƅمعارو  زياادة فاي سااهم ماا وهاو اƅحƄاومي ƅتمويال اƅعجاز Ƅوسايلة اƅƊقادي اإصادار على اعتمادها
خاال  اƅخااص ااساتثمار ومعادل ƅلدوƅاة اƅعاماة اƅميزاƊياة فاي اƅعجاز أو اƅفاائ  Ɗسابة باين ماا قارƊاا ماا إذ،أما 
 Ƅاان قاد اƅمرحلاة هاذƋ فاي اƅجزائرية اƅدوƅة به اƅذي قامت اƅعام اإƊفاق أن اƅقول فيمƄن 2102-0002اƅفترة 
 تحساين اƅعمومياة إƅاى اساتثماراتها طرياق عان اƅدوƅاة ساعي ضامن يادخل أƊاه ،اƅخااص اƅقطااع صااƅح فاي
 واƅمطاارات اƅجساور بƊااء و اƅطرقاات ماد خاال مان خاصاة اƅخااص، اƅقطااع واساتثمار عمال ظاروف
 مازاƅات Ɗهااإا أ اƅفتارة هاذƋ خاال اƅجزائرياة ƅلدوƅاة اƅعاماة اƅميزاƊياة تحققاه اƅاذي ورغم اƅفائ  اƅم،...واƅمواƊئ
  .اƅبƊƄية اƅقرو  على اƅخاص اƅقطاع تزاحم
 في اƃجزائر اƃخاصƃمناخ ااستثمار اƃمطلب اƃرابع: اƃمؤشر اƃمرƂب 
اƅخاااص اƅمحلاي واأجƊبااي ماان ااقتصااديات اƅتااي تعاارف  ƅاساتثماريعتبار ااقتصاااد اƅمساتقر أƄثاار جااذبا     
تقلباات وصااعوبات اƅاتحƄم فااي اƅتوازƊاات اƅƄليااة ƅاقتصااد ( اƅااتحƄم فاي معاادل اƅتضاخم ، اƅعجاز فاي اƅميزاƊيااة 
ثمار فاي اƅجزائار سƊساتخدم اƅمؤشار اƅعامة في ميازان اƅمادفوعات ، .ومان أجال تحليال اƅبيئاة ااقتصاادية ƅاسات
 اƅمرƄب ƅمƊا  ااستثمار .
بتنسايس مؤشار مرƄاب يقايس درجاة اƅتحسان أو اƅتراجاع  6991قامت مؤسسة ضمان ااساتثمار مƊاذ عاام     
. وذƅاا  ماان أجاال قياااس أداء ااقتصاااديات اƅعربيااة وتوصاايف مƊااا  2فااي مƊااا  ااسااتثمار فااي اƅاادول اƅعربيااة 
تƊد اƅمƊهجيااة اƅتااي تاام اعتمادهااا ƅتعريااف اƅبيئااة ااقتصااادية اƅمسااتقرة واƅمحفاازة واƅجاذبااة ااسااتثمار فيهااا ، وتساا
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 . 828سابق ، ص اƅمرجع اƅبوحيضر رقية ،   
اƅصادر عن اƅمؤسسة اƅعربية ƅضمان  ، تثمار في اƃدول اƃعربيةمناخ ااس، 9991تقرير مƊا  ااستثمار في اƅبلدان اƅعربية سƊة   2
 .83،ص 9991ااستثمار ، اƅƄويت ،




ƅاستثمار على أƊها اƅتاي تتمياز بعادم عجاز فاي اƅميزاƊياة اƅعاماة ويقابلاه عجاز مقباول فاي ميازان اƅمادفوعات ، 
وشافافية يمƄان اƅتƊباؤ  مساتقرةومعدات متدƊية ƅلتضخم وسعر صرف غير مغاƅى فيه وبƊية سياسية ومؤسساية 
تقااع اƅخصااائص اأربعااة اأوƅااى ضاامن اƅسياسااات ،  بهااا أغاارا اƅتخطاايط اƅماااƅي واƅتجاااري وااسااتثماري 
ااقتصادية وتمثل محصلة وƊتائج ƅسياسات تم إتباعها خال فترات زمƊية محدودة ويمƄن اأخذ بها ومقارƊتها 
 مع فترات سابقة.
ث مجموعااات هااي مجموعااة اƅسياسااة اƅماƅيااة ومجموعااة اƅسياسااة اƅƊقديااة وقااد شاامل اƅمؤشاار اƅمرƄااب ثااا     
ومجموعة سياسة اƅمعامات اƅخارجية .أما فيما يتعلق باƅتطورات اƅƊوعياة اƅتاي تاؤثر علاى مجمال اƅمƊاا  مثال 
يااتم ماان خطااوات فااي  تƊميااة اƅماوارد اƅبشاارية وماااية واƅمؤسسااية، درجاة ااسااتقرار اƅسياسااي ، اƅتطااورات اƅتشااريع
يعƄسااها مباشاارة وƅƄاان باادأ بإعطاااء  ال اƅتاارويج ƅلقطاار أو قطاعااات ااقتصاااد أو اƅمشاااريع فااإن اƅمؤشاار امجاا
 درجات دƊيا أو أخر  قصو  ƅتضميƊها تدريجيا في حساب اƅمؤشر اƅمرƄب .
 :1واƅمؤشرات اƅفرعية اƅتي يتƄون مƊها اƅمؤشر اƅمرƄب اƅخاص باƅبيئة ااقتصادية اƅمستقرة هي 
:يسااتخدم ƅتلخاايص تطااورات  اإجماااƅيفااي اƅميزاƊيااة اƅعامااة ƄƊساابة ماان اƅƊاااتج اƅمحلااي مؤشاار اƅعجااز  -1
 اƅسياسة اƅماƅية في سعيها Ɗحو تنسيس اƅتوازن اƅداخلي ƅاقتصاد.
مؤشاار اƅعجااز فااي مياازان اƅحساااب اƅجاااري ƄƊساابة ماان اƅƊاااتج اƅمحلااي اإجماااƅي : يسااتخدم ƅتلخاايص  -2
 يس اƅتوازن اƅخارجي ƅاقتصاد .تطورات سياسة سعر اƅصرف في سعيها Ɗحو تنس
مؤشاار معاادل اƅتضااخم : يسااتخدم ƅتلخاايص تطااورات اƅسياسااة اƅƊقديااة فااي سااعيها Ɗحااو تاادعيم اسااتقرار  -3
 اƅتوازن ƅاقتصاد.
ƅيااة متوسااط ويعاارف اƅمؤشاار اƅمرƄااب حسااابيا بنƊااه متوسااط اƅمؤشاارات اƅثاثااة (متوسااط مؤشاار اƅسياسااة اƅما   




                                                           
،Ƅلية اƅعلوم ااقتصادية واƅتجارية وعلوم  01،مجلة اƅباحث ،اƅعدد  واقع مناخ ااستثمار في اƃدول اƃعربيةعبد اƅحميد بوخاري ،   1
 .64، ص  2102اƅتسيير ، جامعة ورقلة ، 




 2102-0991سياسة ااقتصادية في اƃجزائر خال اƃفترة اƃقياس مؤشر ):12ƃجدول رقم (ا  
 
 اƃسنوات
مؤشر اƃتوازن اƃنقدي (معدل 
 اƃتضخم )
مؤشر اƃتوازن اƃماƃي 
اƃداخلي ( عجز اƃميزانية 
Ƃنسبة من اƃناتج اƃمحلي 
 اإجماƃي )
 مؤشر اƃتوازن اƃخارجي
( عجز  ميزان اƃمدفوعات Ƃنسبة  
 من اƃناتج اƃمحلي اإجماƃي )
متوسط 
 اƃمؤشرات
 0 2- 5.9+ 2+ 1.2- 0 2.9 19-09
 0 1- 3.3+ 1- 22.2 0 8.5 29-19
 33.1+ 1- 1.3+ 3+ 33.41- +2 2.11- 39-29
 0 3- 8.21+ 3+ 6.3- 0 5.8 49-39
 66.0- 3- 8.21+ 1+ 93.1- 0 8.0 59-49
 1- 2- 7+ 3- 3.11+ 2+ 1.11- 69-59
 33.1+ 1- 3+ 0 99.0- 2+ 31- 79-69
 1+ 0 1+ 3+ 5.6- 0 7.0- 89-79
 33.1+ 0 +28.1 3+ 32.3- 1 4.2- 99-89
 66.1- 3- 78.31+ 3- +40.01 1 3.2- 0002-99
 2+ 3+ 5.2- 3+ 43.5- 0 9.3 1002-0002
 33.1+ 3+ 88.4- 3+ 2.3- 1 8.2- 2002-1002
 66.0- 1- 35.4+ 1- 52.4+ 0 9.2 3002-2002
 0 0 61.0- 0 80.0+ 0 3.0- 4002-3002
 1- 2- 6.5+ 2- 9+ 1 6.2- 5002-4002
 33.0+ 1+ 3.1- 0 95.0- 0 9.0 6002-5002
 33.0+ 2- 66.6+ 3+ 57.7- 0 4.1 6002-7002
 33.0- 0 92.0- 1- +48.2 0 2.1 7002-8002
 2+ 3+ 7.81- 3+ 17.41- 0 8.0 9002-8002
 66.0- 2- +47.6 1- +95.4 1 8.1- 0102-9002
 9.2 0 6.0 3- 23.21 1 6.1- 1102-0102
 9.1 3+ 5.2- 3+ 3- 3+ 41- 2102-1102
. )02( بااعتماد على معطيات اƃجدول رقم ةمن إعداد اƃباحث:  اƃمصدر   




 : 1تطورات في مƊا  ااستثمار باستخدام اƅمؤشر اƅمرƄب على اƅƊحو اƅتاƅييتم اƅتحƄم في 
 .مƊا  ااستثمار: عدم تحسن في 1أقل من  
 : تحسن في مƊا  ااستثمار .2إƅى  1من  
 : تحسن Ƅبير في مƊا  ااستثمار. 3إƅى  2من  
سياسات ااقتصادية ƅلجزائار ƅلمن خال اƅƊتائج اƅواردة في اƅجدول اƅسابق يمƄƊƊا حساب اƅمؤشر اƅمرƄب  
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، جامعة ورقلة ،  40، مجلة اƅباحث ، اƅعدد اƃمشروعات اƃخليجية اƃمشترƂة Ƃأداة ƃجذب اأموال اƃمهجرةبϠϔΎطمي عبΎس ،    
 . 751، ص  6002




 2102-0991ااقتصادية في اƃجزائر خال اƃفترة ) :تطور اƃمؤشر اƃمرƂب ƃلسياسة 22اƃجدول رقم (        
اƃمؤشر اƃمرƂب ƃلسياسة  اƃسنوات
 ااقتصادية
 مدى تحسن اƃمناخ
 عدم تحسن في مƊا   ااستثمار 0 19-09
 عدم تحسن في مƊا   ااستثمار 0 29-19
 تحسن في مƊا  ااستثمار 33.1+ 39-29
 عدم تحسن في مƊا   ااستثمار 0 49-39
 عدم تحسن في مƊا   ااستثمار 66.0- 59-49
 عدم تحسن في مƊا   ااستثمار 1- 69-59
 تحسن في مƊا  ااستثمار 33.1+ 79-69
 تحسن في مƊا  ااستثمار 1+ 89-79
 تحسن في مƊا  ااستثمار 33.1+ 99-89
 عدم تحسن في مƊا   ااستثمار 66.1- 0002-99
 تحسن في مƊا  ااستثمار 2+ 1002-0002
 تحسن في مƊا  ااستثمار 33.1+ 2002-1002
 عدم تحسن في مƊا   ااستثمار 66.0- 3002-2002
 عدم تحسن في مƊا   ااستثمار 0 4002-3002
 عدم تحسن في مƊا   ااستثمار 1- 5002-4002
 عدم تحسن في مƊا   ااستثمار 33.0+ 6002-5002
 ااستثمارعدم تحسن في مƊا    33.0+ 6002-7002
 عدم تحسن في مƊا   ااستثمار 33.0- 7002-8002
 تحسن في مƊا  ااستثمار 2+ 9002-8002
 عدم تحسن في مƊا   ااستثمار 66.0- 0102-9002
 عدم تحسن في مƊا   ااستثمار 66.0 1102-0102
 عدم تحسن في مƊا   ااستثمار 66.0 2102-1102
 . )12( على معطيات  اƃجدول بااعتماد ةمن إعداد اƃباحث :اƃمصدر            
 :Ɗجااد 0002-0991أردƊااا حساااب متوسااط اƅمؤشاار اƅمرƄااب ƅلسياسااة ااقتصااادية ƅلعشاار سااƊوات  إذاأمااا 
يعƊي عدم تحسن فاي مƊاا   مما 1أقل من   660.0= 01،/66.1-33.1+1-66.0-0+33.1+0+0(
 اƅداخلية واƅخارجية في اƅجزائر . اتاختال اƅتوازƊƊتيجة استثمار خال اƅعشر سƊوات اأوƅى ا
 +66.0+66.066.0-2+33.0-33.0+33.0+1-66.0-33.1+2(+: 2102-1002ووƅلسƊوات 
باƅرغم  2102-0002تحسن في مƊا  ااستثمار خال اƅفترة  عدم مما يعƊي 1من  أقل  24.0= 11،/




وباƅرغم من اƅبحبوحة اƅماƅية اƅتي اإصاحات ااقتصادية اƅتي قامت بها اƅجزائر قبل وخال هاته اƅفترة 
 عرفتها اƅجزائر خال هاته اƅفترة Ɗتيجة ارتفاع أسعار اƅبترول   .
 اƃقطاع اƃخاص في اƃجزائرتطور  اƃمطلب اƃخامس: معوقات 
مشاااƄل واƅعراقياال اƅتااي تعاااƊي مƊهااا اƅمؤسسااات ، ƅقااد قااام اƅبƊاا  اƅعاااƅمي بعمليااة استقصاااء حااول اƅ
، تمثلاات  1وعوائااق ƅضااغوطاتمعرضااة ااسااتثمارات اƅخاصااة باƅمؤسسااات  فاسااتƊتج بعااد دراسااته ƅلملااف أن
مؤسسة  45381مؤسسة عمومية وخاصة من بين  265اƅدراسة اƅتي قام بها اƅبƊ  في  اختيار عيƊة من 
تحصل عليها فريق اƅبƊ  اƅدوƅي من اƅديوان  اƅوطƊي ƅإحصاء ، وƄاƊت أغلب هذƋ اƅمؤسسات عبارة عن 
زعاااات هااااذƋ عمااااال ، ، وتو  01ماااان اƅمؤسسااااات Ƅااااان عاااادد عماƅهااااا أقاااال ماااان  %59مؤسسااااات مصااااغرة ( 
اƅمؤسساات علاى عشار قطاعاات اقتصاادية تبعاا ƅماد  مسااهمتها فاي اƅتشاغيل ، ماع عادم إدراج مؤسساات 
على تسعة وايات تتوزع جغرافيا علاى أهام مƊااطق  ااختيارقطاع اƅمحروقات واƅقطاع اƅتجاري ، وقد وقع 
داس، ، اƅبليااادة ،باااومر  اƅترƄاااز اƅصاااƊاعي ، فقاااد تااام اختياااار ثااااث واياااات مااان مƊطقاااة اƅوساااط ( اƅجزائااار ،
Ɗة وعƊابة  ، ووايتين من ( وهران وتلمسان، ووايتين من وايات اƅشرق ( قسƊطيووايتين من وايات اƅغرب
 .( غرداية وورقلة ،اƅجƊوب
وƅقاد توصالت اƅدراساة إƅاى Ƅشاف اƅعدياد مان اƅعوائاق اƅتاي تعتار اƅمساتثمرين فاي اƅجزائار ، إذ تمثلات    
ومشااƄلة اƅعقاار وضااعف مساتو  اƅبƊيااة اƅتحتيااة ه اƅحصاول علااى اƅقاارو وتƄلفتا عوبةأهام اƅعوائااق فاي صاا
 ƅاستثمار ومستو  تنهيل اƅموارد اƅبشرية وتفشي اƅبيروقراطية واƅمƊافسة غير اƅمشروعة واƅفساد.
 اƅشƄل اƅمواƅي يوضح أهم عوائق ااستثمار من وجهة Ɗظر اƅمؤسسات اƅجزائرية :و 
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 ) :معوقات ااستثمار اƃخاص في اƃجزائر .51 اƃشƂل رقم (           
 
 ، 1002ئر تقرير اƅبƊ  اƅدوƅي حول مƊا  ااستثمار في اƅجزااƃمصدر :
 ، fdp.3~ACI--aireglA/.../secruoseR/DSPTNI/gro.knabdlrow.secruoseretis
علااى طبيعااة علااى هااذƋ اƅعوائااق سااƊقوم بتحليلهااا حسااب اƅمؤشاارات  وماان أجاال اƅتعاارف بعمااق علااى أƄباار ،
 . ااستثماراƅرئيسية اƅتي وضعها اƅبƊ  اƅدوƅي ، واƅتي تعبر على اƅمƊوال اƅعام ƅتحقيقات مƊا  
 اƃعوائق اƃماƃية وصعوبة اƃحصول على اƃقروض : اƃفرع اأول :
تحتاج  بمختلف أƊواعها وأحجامها  ، إذ اƅمؤسسات تشغيل وتوسيعيعتبر اƅتمويل من أساسيات إƊشاء و     
Ƅمااا هااو معااروف إƅااى تمااويات طويلااة اأجاال ƅشااراء ااات واƅمعاادات وغيرهااا ماان اأصااول  اƅمؤسسااات
اƅثابتاااة ، Ƅماااا تحتااااج إƅاااى تماااويات قصااايرة اأجااال ƅتغطياااة احتياجاتهاااا مااان اƅماااواد اأوƅياااة وتساااديد أجاااور 
ل ، ƅهاذا تاؤثر مشااƄل اƅتمويال علاى اƅشارƄات اƅƄبيارة بصافة عاماة اƅعاملين وغيرها من مصاريف ااستغا
 . 1واƅصغيرة بصفة خاصة ، مما يعƊي Ɗموها وتطورها وباƅتاƅي مساهمتها في توفير مƊاصب اƅشغل
وتعتبر مشƄلة اƅتمويل من أبرز اƅعقبات اƅتي تعتر مؤسساات اƅقطااع اƅخااص فاي اƅجزائار وخاصاة     
يعتمد اƅƄثير مƊها على قدراتها اƅخاصة أو مايعرف  باƅتمويال اƅاذاتي عان طرياق  في مرحلة ااƊطاق ، إذ
اƅمدخرات اƅفردية أو اƅعائلية أو عن طريق ااقترا من اأصدقاء بƊاء على عاقات خاصة تجماع بياƊهم  
                                                           
1
دراسة حاƃة اƃمؤسسات اƃمصفرة في واية سطيف –اƃمؤسسات اƃمصفرة  اƃصفيرة واƃمتوسطة ومشاƂل تمويلها جبار محفوظ ،   
اƅدورة اƅتدربيبة اƅدوƅية حول : تمويل اƅمشروعات اƅصغيرة واƅمتوسطة وتطوير دورها في ااقتصاديات اƅمغاربية ،  ، 1002-9991
 . 4، ص  3002ماي  82-52Ƅلية اƅعلوم ااقتصادية وعلوم اƅتسسير ، 
 2.82 8.82
 4.21 9.21
 4.4 3.6 1.7




ا تصبح في  اƅƊهاية مجبرة على اƅلجوء إƅى اƅبƊو  بسبب Ɗقص مواردها غير أن هذƋ اƅمؤسسات سرعان ما
ومااان جهاااة أخااار  أصااابحت هاااذƋ اƅبƊاااو  تبتعاااد عااان زبائƊهاااا فاااي Ƅثيااار مااان اأحياااان بسااابب هشاشاااة هاااذƋ 
تطااق باƅƊسابة ƅلمؤسساات ذات Ɗساب اƅƊماو اƅعااƅي واƅتاي  اƅمؤسسات  اƅخاصة مماا جعال هاذƋ اƅوضاعية ا
ة اƅحصاول عمليت اƅتشغيل بها ، ƅذا تعتبر أصبحت مجبرة على اƅتخفي من استثماراتها وباƅتاƅي مستويا
، فاي حاين  اƅخاصاة فاي اƅجزائار إحاد  أهام اƅصاعوبات اƅتاي تعااƊي مƊهاا اƅمؤسساات علاى اƅتمويال اƅبƊƄاي
Ɗجد أƊه في بع اƅبلدان ƄتاوƊس ماثا تام اƅقضااء علاى  اƅصاعوبات بفضال وجاود بƊاو  محلياة قريباة مان 
اƅمؤسسات اƅصغيرة واƅمتوسطة وذات سالو  تƊشايطي أو مهƊاي وهاذƋ اƅعاقاة أدت إƅاى Ɗجااح وازدهاار Ƅال 
ƅمؤسساة اƅخاصاة عااƅمين أماا فاي اƅجزائار فيشاƄل Ƅال مان اƅبƊا  وا ،1من اƅمؤسسات اƅخاصة مƊهاا واƅبƊا  
مختلفاااين بعيااادين اتربطهماااا إا اƅعاقاااات اƅرسااامية مماااا يجردهاااا مااان دور اƅشاااري  اƅفعاااال وباƅتااااƅي يساااود 
اƅااذي زاد ماان أزمااة ااسااتثمار فااي اƅجزائاار ،  خاصااة فااي ظاال قلااة اƅبƊااو  اƅمتخصصااة ، اأماار فاااهماƅات
 إƅى عدة أسباب مƊها :  وتعود سبب صعوبة اƅتمويل اƅبƊƄي ƅلقطاع اƅخاص في اƅجزائر
شروط اƅحصول على اƅقارو ƅاد  اƅبƊاو   ƅتغطياة حاجياات ااساتثمار اƅتاي ترƄاز علاى ماضاي  
 اƅزبون واƅضماƊات اƅمقدمة بدل أن ترƄز على ربحية اƅمشروع وتدفقاته اƅمتوقعة .
ة مرƄزياااة ومتمرƄااازة باƅعاصااامة مماااا يسااابب تااانخر معاƅجااا بقاااراراتƊماااط اƅتƊظااايم اƅمرƄااازي اƅمتمياااز  
 اƅقرو واƅذي يƊجم عƊه ضياع في اƅوقت واƅمال باƅƊسبة ƅلمستثمر .
 غياب بƊو  متخصصة في عمليات ااستثمار . 
Ɗظم اƅمعاƅجة ااƅية وااختاات واƅتي تؤثر سالبا علاى Ɗوعياة اƅخادمات اƅبƊƄياة Ƅاإجراءات تحويال  
بعاا اƅتطااور فااي  اأمااوال واƅتااي تسااتغرق وقتااا طااويا، وحتااى وا  ن سااجلت اƅمƊظومااة اƅمصاارفية
مجال اƅتجارة اƅخارجية ، يبقى متخوفا إزاء جمياع ااساتثمارات غيار اƅمدعماة مان طارف اƅسالطات 
اƅعموميااة وتبقاااى ملفاااات ااساااتثمار معطلاااة وآجاااال اƅتƊفيااذ طويلاااة ، وتبااارز اƅبƊاااو  هاااذƋ اƅوضاااعية 
 بمجموعة من اƅعوامل أبرزها :
                                                           
معوقات اƃمعمول ومتطلبات  إشƂاƃية تمويل اƃبنوك  ƃلمؤسسات اƃصفيرة واƃمتوسطة بينبري  اƅسعيد ، بلغرسة عبد اƅلطيف ،  1
، اƅملتقى اƅدوƅي حول متطلبات تنهيل اƅمؤسسات اƅصغيرة واƅمتوسطة، Ƅلية اƅعلوم ااقتصادية وعلوم اƅتسيير  ومخبر   اƃمأمول
 .423،ص 6002أفريل  71و 61، جامعة حسيبة بن بوعلي ، اƅشلف ،  إفريقيااƅعوƅمة واقتصاديات شمال 




اƅطابع اƅعائلي اƅذي يميز اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائر إضافة إƅى قلة اƅموارد اƅخاصة واƅضاماƊات  
 .اƅمقدمة 
افتقار أصحاب اƅمƊشات اƅصغيرة ƅلƄثير من اƅخبرة اإدارية واƅتƊظيمية ، ومان ثام زياادة احتمااات  
 اƅوقوع في اƅمشاƄل وربما اƅفشل اƅƄامل .
وا دراسات اƅجدو  وملفات تقويم اƅمؤسساات اƅخاصاة أو توساعهم غيار Ƅاملاة فاي بعا اأحياان  
 .توضيحات مفيدة ƅلتحƄم اƅازم في آفاق تطور اƅمؤسسات في ظل تƊافسية مفتوحة  تعطي
Ƅمااا تعتباار اƅعوائااق اƅماƅيااة اƅتااي تواجااه اƅمؤسسااات اƅخاصااة هااي ارتفاااع أسااعار اƅفائاادة وƊقااص اأمااوال    
، Ƅمااا تعاااƊي هااذƋ اƅمؤسسااات عƊاادما تتقاادم  1اصااة وƊقااص اƅساايوƅة اƅماƅيااة وصااغر اƅمباااƅ  اƅمقترضااة اƅخ
ƅطلااب اƅقااارو ماان شاادة اƅضاااماƊات اƅتاااي تطلبهاااا اƅبƊااو   ، واƅتاااي تƄااون عاااادة عبااارة عااان رهااان رسااامي 
اƅتاااي تحصااالت علاااى قااارو  مااان اƅمؤسساااات  % 09ƅعقاااارات مبƊياااة أو غيااار مبƊياااة ، ƅاااذƅ  فقاااد قامااات 
مااان اƅمؤسساااات اƅتاااي تحصااالت علاااى قااارو اساااتغاƅية بااارهن عقاراتهاااا مااان أجااال  % 77و  ارية اساااتثم
مان قيماة اƅقار اƅمقادم  %371اƅحصول على اƅقرو وتتجاوز قيمة اƅرهن اƅمقادم ƅلبƊاو  فاي اƅمتوساط 
 . 2ƅها
 اƃقطاع غير اƃرسمي واƃمنافسة غير اƃمشروعة اƃفرع اƃثاني :
بقاااء بتفشااي ااقتصاااد غياار اƅرساامي أحااد أهاام أوجااه اƅمƊافسااة غياار اƅمشااروعة ، إذ أƊااه يهاادد  عتبااري     
ماان رؤساااء  %6.82اƅمؤسسااات اƅملتزمااة باااحترام قواعااد اƅمƊافسااة اƅمحااددة قاƊوƊااا ، وفااي هااذا اإطااار رأ  
مƊتجااتهم ، اƅمؤسسات بنن ااقتصاد غير اƅرسامي يعتبار مان اƅعوائاق اƅƄبيارة اƅتاي تعترضاهم أثƊااء تساويق 
مااان اƅمؤسساااات اƅمااانخوذة فاااي اƅعيƊاااة تساااوق مƊتجاتهاااا ƅلساااوق اƅمحلاااي ، و  %06خاصاااة إذا علمƊاااا بااانن 
 أنماان تقااوم باƅتصاادير ، وهااذا يعƊااي  %8.0مƊهااا تقااوم باااƅبيع فااي مƊاااطق أخاار  ماان اƅااوطن و  %2.93
،  اƅمؤسسات اƅجزائرية ( أغلبها مؤسسات صغيرة ، تعمل في سوق ضيق ( محلاي، يتمياز بشادة اƅمƊافساة 
ذƋ اƅمؤسساااات ااقتصاااادية وأن وجاااود مؤسساااات أو أفاااراد يعملاااون فاااي إطاااار ااقتصااااد غيااار اƅرسااامي بهااا
 .اƅرسمية
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مؤسساات ااقتصااادية ومان حياث درجااة تانثير اƅمƊافسااة غيار اƅشاارعية وااقتصااد غياار اƅرسامي علااى اƅ    
مان هاذƋ اƅمؤسساات  %5.42فإƊƊا Ɗاحظ بنن اƅمؤسسات اƅقديمة أƄثار  تضاررا بهاذƋ اƅظااهرة ، اذ عبارت 
فااي  % 9.51علااى أن تفشااي هااذا اƅƊشاااط يااؤثر عليهااا ساالبا ، فااي حااين Ɗجااد أن اƅƊساابة ƄاƊاات فااي حاادود 
هااذƋ اƅظاااهرة مقارƊااة باƅمؤسسااات وتباادو اƅمؤسسااات اƅصااغيرة واƅمتوسااطة أقاال تاانثرا ب اƅمؤسسااات اƅجدياادة ،
من رؤسائها عن اƅتنثير اƅسلبي ƅاقتصاد غير اƅرسمي على Ɗشاطهم بيƊماا عبار  %6.82اƅƄبيرة اƅتي ذƄر
من رؤساء اƅمؤسسات اƅصغيرة واƅمتوسطة على أن تفشاي هاذƋ اƅظااهرة ياؤثر سالبا علاى مرƄازهم  %2.91
 .1اƅتƊافسي في اƅسوق
اƅظاهرة وتنثيرها اƅمحتمل على أداء اƅمؤسسات ااقتصادية في اƅجزائر،إا أن على اƅرغم من حجم هذƋ    
حجام اƅقطاااع غياار اƅرساامي فااي اƅجزائار يعتبار حسااب تقااديرات اƅبƊاا  اƅاادوƅي أقال ممااا هااو عليااه فااي اƅاادول 
قاادر اƅبƊاا  اƅاادوƅي حجاام ااقتصاااد غياار اƅرساامي فااي اƅجزائاار ب  0002-9991فخااال اƅفتاارة  اƅمجاااورة ،
وفااي مصاار  %4.63وفااي اƅمغاارب  %4.83ن اƅƊاااتج اƅااداخلي اƅخااام ، بيƊمااا Ƅااان فااي تااوƊس ماا %4.13
 .%1.53
 اƃعقار اƃصناعي اƃفرع اƃثاƃث :  صعوبة اƃحصول على 
يعااد اƅعقااار اƅصااƊاعي عاااما أساساايا ƅلمؤسسااة ماان أجاال إقامااة Ɗشاااطاتها أو اƅتوسااع فيهااا ، وفااي هااذا      
اƅجزائار مان صاعوبة اƅحصاول علاى عقاار صاƊاعي ساواء مان  اƅصدد تعاƊي مؤسسات اƅقطاع اƅخااص فاي
حيااث  تااوفر اإجااراءات اإداريااة ƅلحصااول عليااه ، اƅسااعر وطاارق اƅاادفع واƅتسااوية اƅقاƊوƊيااة ، إضااافة إƅااى 
غيااب ساوق عقااري حار شافاف وديƊااميƄي ، مماا شاجع علاى اƅمضااربة حتاى فاي اƅعقاار اƅعماومي ، وفاي 
ماع تفاوتاات  ، ƅجزائر ، سوق عقاري خااص وساوق عقااري عماومياƅواقع هƊا   سوق عقاري مزدوج في ا
 .2هامة في اأسعار وهو ما يشجع على اƅمضاربة واƅتوزيع غير اƅشفاف ƅأراضي اƅصƊاعية
وتظهار Ɗتاائج اƅتحقيقاات اƅمƊجازة حاول مسانƅة اƅعقاار فاي اƅجزائار وجاود عادد Ƅبيار مان اأراضاي غيار     
 %06هƄتااار، و  4332ماان اƅعقااارات اƅمتواجاادة فااي اƅمƊاااطق اƅصااƊاعية ( %51اƅمسااتغلة ، مƊهااا حااواƅي 
مان اƅمسااحة اƅƄلياة  %03هƄتاار، وهاذا يعƊاي أن  6944من اأراضي اƅمتواجدة في مƊاطق اƅƊشااطات ( 
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أƅف هƄتار ، اƅمتوفرة غير مستغلة ، ويوجد أيضا أيضا عقاارات أخار  ƅاد  اƅمؤسساات اƅمحلاة ، أو  22(
هƄتاار فاي 925فة اƅتي تتوفر على مساحات جد مهمة غير مساتغلة أيضاا ، إذ تصال إƅاى اƅمشاريع اƅمتوق
هƄتاااار فاااي مƊااااطق اƅƊشااااطات ، وحساااب دراساااة اƅبƊااا  اƅااادوƅي فاااإن صاااعوبة  241و  اƅمƊااااطق اƅصاااƊاعية
اƅحصول على اƅعقار تتمثل في طول فترة اƅحصول على اƅعقاار اƅمƊاساب وارتفااع Ɗسابة اƅبااحثين بادون رد 
 اƅمواƅي يبين ذƅ  :واƅشƄل 
 ƃي اƃجزائر حسب دراسة اƃبنك ا ƃدو ) :صعوبة اƃحصول على اƃعقار  ƃاستثمار في 61اƃشƂل رقم ( 
 
 . 1002مƊا  ااستثمار في اƅجزائر بااعتماد على:تقرير اƅبƊ  اƅدوƅي حول  باحثة : من إعداد  اƅاƃمصدر  
اƅتسااايير اƅمتمياااز بتعااادد اإجاااراءات اإدارياااة إذن اأزماااة ƅيسااات فاااي Ɗقاااص اƅعقاااار وƅƄااان فاااي ضاااعف      
ƅعاادم تمƄان اƅمسااتثمرين اƅفعليااين ماان اƅحصااول علااى  ح اإداريااة اƅمسااؤوƅة ، واƅƊصاوص اƅقاƊوƊيااة واƅمصاااƅ
اƅعقار اƅصƊاعي بنسعار معقوƅة ، وقد Ƅاان ƅضاعف مؤسساات اƅدوƅاة فاي إحƄاام اƅرقاباة علاى Ƅيفياات ماƊح 
، فقاد أƄادت اƅوقاائع 1ر اƅمستثمرين اƅجاديين من اƅحصول علاى اƅعقاااأراضي ، اأثر اƅƄبير على حرمان 
 Ƅما بيƊت ذƅ  اƅدراسة اƅتي قام بها اƅمرƄز اƅوطƊي ƅلدراسات واƅتحاƅيل من أجل اƅسƄان واƅتƊمية اƅميداƊية 
من اƅمستفيدين من اƅعقاار بنساعار رمزياة ƅام يحترماوا اƅعقاود اƅمبرماة  % 58بنن  ،حول اƅعقار  PAENC
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غير دوƅة في اƅعلوم ااقتصادية ،  ، اطروحة دƄتوراƋاستراتيجية اƃتصدير في اƃمؤسسات اƃصفيرة واƃمتوسطة اƃجزائريةعمار جمعي، 
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وعادد Ƅبيار ماƊهم ƅام يطاور اساتثمارƋ ، وماƊهم مان حاول   IDNAاƅوƄاƅاة اƅوطƊياة ƅتطاوير ااساتثمار   ماع
 اƅعقار عن اƅغر اأساسي اƅذي مƊح ƅه من أجله .
 ثقل اƃعبء اƃضريبي اƃفرع اƃرابع : 
إن اأعبااااء اƅضاااريبية أو شااابه اƅضاااريبة اƅتاااي تتحملهاااا اƅمؤسساااات عاااادة اتسااااعدها باااني حاااال مااان     
علااى اƅعماال اإƊتاااجي ورغاام اƅجهااود اƅمبذوƅااة ƅلتخفيااف ماان هااذƋ اأعباااء Ƅإƅغاااء اƅاادفع اƅجزافااي  1اأحااوال
وتخفي Ɗسب اƅرسم على اƅƊشاط اƅمهƊي وƄذا اƅضريبة على أرباح اƅشرƄات ، إا أن بع ااقتطاعات 
ماان Ƅتلااة  %62 اتاازال مرتفعااة ƄاشااتراƄات اƅضاامان ااجتماااعي باƅƊساابة ƅصاااحب اƅعماال واƅتااي تقاادر ب
اأجاور، وحساب قاعادة بياƊاات أداء اأعماال اƅتاي يعادها اƅبƊا  اƅادوƅي يقادر إجمااƅي اƅضارائب ƄƊسابة مان 
في اƅجزائر ، وهذا مايؤدي إƅى تعدد وتƊامي اأƊشاطة اƅموازياة اƅتاي تصاب فاي  %4.67إجماƅي اƅربح ب 
ن اƅƊاااتج اƅااداخلي اƅخااام ممااا ماا %03إƅااى  %21خاƊااة اƅتهاارب اƅضااريبي حيااث أن اƅƊشاااط اƅمااوازي يمثاال 
يوضاااح حجااام اƅخساااائر اƅتاااي تتحملهاااا اƅدوƅاااة واƅمؤسساااات ااقتصاااادية مااان خاااال تƊاااامي اƅمƊافساااة غيااار 
 اƅمشروعة.
مان جهااة أخاار  يشااƄل اƅƊظااام اƅضااريبي أحااد اƅعقبااات اƅتااي تخلاق مشاااƄل وصااعوبات عدياادة ƅلمؤسسااات   
  .اƅتي تسير وفق تشريع ايسهل Ɗشاط هذا اƅقطاع وذƅ  Ɗتيجة اإجراءات اƅمتخذة من قبل إدارة اƅجمار 
 اƃفساد اƃفرع اƃخامس : 
يعتباار اƅفساااد أحااد اƅعوائااق اأساسااية اƅتااي أشااارت ƅهااا اƅدراسااة اƅمƊجاازة ، مااع اƅعلاام باانن عاادد رؤساااء     
ذƄر ƅقد  فقط من اƅعيƊة ، ، % 42اإجابة على هذƋ اإشƄاƅية Ƅان قليا ( حواƅي  ااƅمؤسسات اƅذين وافقو 
ماان رقاام  باƅمائاة 7 يحااواƅ امان رؤساااء اƅمؤسساات باانن اƅفسااد يمثال عائقااا رئيسايا ، وباانƊهم أƊفقاو  %3.43
ƅاستفادة من بع  اƅخدمات ، فمثا يقوم بعا مساؤوƅي اƅمؤسساات اƅخاصاة  رشاو أعماƅهم في شƄل 
ƅح مؤسساااتهم ، بتقاديم رشاااوي ƅاابع اƅمااوظفين فااي اإدارات اƅعموميااة قصااد تاانمين بعاا اƅخادمات ƅصااا
واƅحصااول  دوار 045ماقيمتااه   فماان أجاال اƅحصااول علااى رخصااة اƅبƊاااء قااد يقااوم صاااحب اƅمؤسسااة باادفع
 . على صفقات عمومية إذا Ƅان اƅسبيل اƅوحيد ƅلحصول عليها 
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 : اƃفصل  خاصة
حيث   ،شهد موقف اƅسلطات اƅعمومية من اƅقطاع اƅخاص تغيرا Ƅبيرا مع بداية اƅثماƊيƊات -1
أظهرت اƅدوƅة رغبتها في تنطير وتوجيه استثمارات اƅقطاع اƅخاص اقتƊاعا مƊها باƅمساهمة اƅƄبيرة 
، ƅتزيد هذƋ اƅقƊاعة ترسخا بعد اأزمة وعجز اƅقطاع اƅعام وعدم مردوديته ƅهذا اƅقطاع في اƅتƊمية 
ى عليه اƅقطاع اƅتي أظهرت مد  هشاشة ااقتصاد اƅوطƊي اƅذي يطغو  ااقتصادية اƅبتروƅية 
، مما أد  بدعوة اƅهيئات اƅدوƅية إƅى تبƊي اقتصاد اƅسوق وفتح اƅمجال أƄثر ƅلقطاع  اƅعمومي
 اƅخاص .
عملت اƅسلطات اƅجزائرية على إصدار اƅعديد من اƅقواƊين  واƅتشريعات اƅمشجعة ƅتƊمية اƅقطاع  -2
مؤسساتية ƅلحد  ، وتدعيمها بوضع أطر 0991اƅخاص  خاصة بعد تبƊي اقتصاد اƅسوق سƊة 
 . اƅضرورية ƅتشجيعه اإجراءاتمن اƅقيود اƅتي تفر على ااستثمار اƅخاص واتخاذ 
من اƅوƅوج إƅى غاƅبية اƅƊشاطات ااقتصادية واƅتي ƄاƊت حƄرا اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائر  تمƄن  -3
توفير اƅبيئة محاوƅة  في اƅماضي على اƅقطاع اƅعام ،مما استدعى باƅسلطات اƅعمومية 
قتصادية مستقرة خاصة اااستثمارية اƅمائمة واƅمحفزة ƅƊمو اƅقطاع اƅخاص من خال توفير بيئة 
 ما.Ɗوعا  خال اƅعشرية اأخيرة اƅتي تميزت بمƊا   استثماري مستقر
على اƅرغم من اƅمƄاƊة اƅتي أƄتسبها اƅقطاع اƅخاص عبر فترة اإصاحات ااقتصادية سواء في  -4
اƅمساهمة في اƅتشغيل أو تƄوين اƅقيمة اƅمضافة ، اƅحرية اƅتي أصبح يتمتع بها في اƅƊشاط 
ااقتصادي ، إا أƊƊا Ɗجد أن اƅقطاع اƅخاص ƅم يحظى باأهمية اƅتي تمƄƊه من اƅمشارƄة اƅفعلية 
ƅم  في اƅتƊمية ااقتصادية ، Ƅما أن اƅقواƊين اƅصادرة على مختلف مراحل اإصاحات ااقتصادية
تƊجح في جذب ااستثمار اƅخاص باƅقدر اƅƄافي وا في توجهيها Ɗحو ااستثمار اƅمƊتج اذ اقتصر  
 أغلب وجودƋ في اƅقطاعات غير اƅمƊتجة .
اƅعراقيال واƅصاعوبات اƅتاي تحاد مان Ɗشااطاته  يشاƄو مان بعا فاي اƅجزائار ايزال اƅقطاع اƅخااص -5
إƅى اƅعدد اƅمرتفاع جادا مان اƅمشااريع اƅمصارح  إذ تشير اإحصائيات ه ،وتؤثر على سير استثمارات
غير أن هذƋ اإرادة تصطدم دوما بعقبات عديدة تعطال أو تبطال ، بها واƅحجم اƅماƅي اƅمعلن عƊه 
تƄلفة اƅتمويل وحجم اƅقرو  اƅحصول على اƅعقار و تƊفيذ اƅمشاريع ، خاصة فيما يتعلق بمشƄلة
 ن محور اƅفصل اƅمواƅي.هذا اأخير اƅذي سيƄو  اƅمقدمة ƅلقطاع اƅخاص
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 : تمهيد 
ض اƅنقدي ونمو اائتماان و عر ماƅتطور Ƅل من  ثر صول اƅسابقة إƅى اإطار اƅنظري  Ɨƅقد تعرضنا في اƅف   
اƅفƄار االتصاادي ى اى وساعر اƅفائادع ى اى نماو اƅقطااا اƅ ااد ت ولاد توصا نا إƅاى عن ةامؤ اƅعفلاة م Ƅادع فاي 
ض اƅنقادي ونماو و عار ماƅارم  مان و اود بعاض اا تففاال باسن اƅمادار  اƅنقدساة ت إا عن عم بواا سار  عن نماو اƅ
اائتمان س دساان إƅاى اƅنماو االتصاادي أساه عن ةناا  ىفلاة وطسادع باسن اƅتنمساة اƅماƅساة واƅتنمساة االتصاادسة ت 
ي دراسااة عطاارا  ةاامؤ اƅعفلااة فااي اƅ خائاار ومƅاا   اافل اƅفتاارع وباƅتاااƅي فاامن ىم نااا فااي اƅفصاال سااو  سنصاا  فاا
   . 2102-0991
وى اى ةااما اƗساا  لساامنا ةاما اƅفصاال إƅاى عربعااة مباأاه ت ساانتناول فاي عوƅاا  تطاور اƅنظااا  اƅمصارفي فااي    
ض اƅنقاادي ومقابفتاا  ت عمااا  و عاار ماƅ خائاار ىباار م ت اا  اإصاافأال ت وفااي اƅثاااني نتطاارو إƅااى دراسااة تطااور اƅ
فاي مبأه اƅثاƅه فستناول تطاور اائتماان اƅمقاد  إƅاى اƅقطااا اƅ ااد مان لبال اƅبناو  اƅ خائرساة وتقساس  دورةاا اƅ
تطور م شر ساعر اƅفائادع ى اى Ƅال مان اƅودائار واƅقاروض وعثرةاا ى اى ااساتثمار اƅ ااد تموسل ةما اƅقطاا و 
ة لساسااسة ƅ عفلااة بااسن تطااور اƅمعااروض ثاا  اƅمبأااه اƅراباار اƅاامي ستناااول دراساا،  فااي اƅ خائاار  اافل فتاارع اƅدراسااة
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 اƃمبحث اأول: مراحل تطور اƃجهاز اƃمصرفي اƃجزائري
انطفلا مما عثبتت  اƅعدسد من اƅدراسال اƅقساسسة و اإأصائسة اƅأدسه ƅم موىة من عشور االتصادسسن 
فااي اƅعاااƅ  عمثااال Ƅسناا  و ƅفااسن و موƅااد ساامسه...و مساارة  ماان عن ةنااا  ارتباااط واضاا  بااسن تطااور م سسااال 
مرةاون بماد  فعاƅساة و ن اىاة  اƅوساطة اƅماƅسة و اƅنمو االتصاديت و إسمانا بأن ن اح اƅنظا  االتصادي عمار
اƅ واخ اƅمصرفي في تموسل اƅتنمسة و لدرتا  ى اى ت مسار اƅفاوائض و تقادس  اƅ ادمال اƅمصارفسة اƅمتنوىاةت Ƅاان 
ض و عار ماƅ تطورنتمƄن في اƗ سر من تأدسد عثر ا بد ى سنا اƅتعرض ƅتطور اƅ واخ اƅمصرفي اƅ خائري أتى 
 اƅبنƄي وسعر اƅفائدع ى ى اƅقطاا اƅ اد  في اƅ خائر. اƅنقدي من طر  اƅبن  اƅمرƄخي واائتمان
تعتبر منعرج أاس  في تارسخ التصاد اƅ خائر ت  فسواا اƅت  اي ىان اƅانوش ااشاتراƄي  0991و Ɨن سنة 
و اانتقال إƅى التصاد اƅسوو من  وةت و من  وة ع ر  ىرفل ةمؤ اƅسنة صادور عةا  لاانون مصارفي وضار 
بأااه عن تƄااون دراسااة تطااور مسااة فاااي اƅمساااار اƅصااأس ت ارتأسناااا ماان  اافل ةااما اƅمااة اƅمصااارفسة اƅ خائر و اƅمنظ
اƅ وااخ اƅمصارفي اƅ خائاري لبال و بعاد ةامؤ اƅسانة ƅناتمƄن فاي اƗ سار مان تقساس  مساتو  دور اƅ وااخ اƅمصارفي 
فاي  تموسال اƅتنمساة واƅقطااا اƅ ااد ض اƅنقادي مان  افل ت مسار اƅماوارد وتوخسعواا  ودورؤ فاي و عار مفي إدارع اƅ
 اƅ خائر.
 0991 : اƃجهاز اƃمصرفي قبل اƃمطلب اأول
انتو اال اƅ خائاار ىقاا  اسااتقفƅوا اƅاانوش ااشااتراƄي اƅمرتƄااخ ى ااى اƅتصاانسر اƅواااد  ƅتأقسااو اƅتنمسااةت و 
اƅقااائ  ى ااى اƅت طااسط اƅمرƄااخي و إنشااا  اƅم سسااال اƅعمومسااةت و لااد اىتماادل اƅ خائاار فااي تموساال اƅتنمسااة ى ااى 
مااا اƅ واااخ اƅمصاارفي قنااما  لااد Ƅااان ستشااƄل ماان أفنااة ماان فااروا اƅبنااو  و اƅم سسااال ىائاادال اƅمأرولااالت ع
و فااي إطااار سااعي اƅ خائاار اسااتر اا سااسادتوا اƅƄام ااة ى ااى  مساار اƗصااعدع بمااا  اƅماƅسااة اƅفرنسااسة و اƗ نبسااة ت
نبسااة فسوااا اƅصااعسد اƅماااƅي و اƅمصاارفيت فقااد ىم اال ى ااى إلامااة  واااخ مصاارفي  خائااريت و تااأمس  اƅبنااو  اƗ 
 :1شودل فترع اƅسبعسنال واƅثمانسنال س س ة من اإصفأال سنتعر  ى سوا فسما س ي
 
 
                                                           
 .91ت د مرجع سابقبطاةر ى ي ت 1
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  استرجاع اƃسيادة و اƃتأميممرحلة  : اƃفرع اأول
ىقااا  ااساااتقفل Ƅاااان ى اااى اƅ خائااار اƅشاااروا فاااي ىم ساااة اƅتنمساااة و فاااي ظااال رفاااض اƅنظاااا  اƅمصااارفي 
دورؤ ى اااى تموسااال ىم ساااال ااساااتغفل ƅ م سساااال اƅتاااي تتمتااار  رتموسااال االتصااااد اƅاااوطنيت و التصاااااƗ نباااي 
بمااف ع ماƅسااة  ساادعت و تموساال ىم سااال اƅت ااارع اƅ ار سااة Ƅااان ى ااى اƅدوƅااة اƅ خائرسااة عن تقااو  بات ااام إ اارا ال 
تضمن تموسل اƅمشارسر واƗ واخع اإنتا ساة اƅوطنساة مان  واةت و تأاد مان اساتنخا  اƅم سساال اƅماƅساة اƗ نبساة 
 ض االتصادسة اƅنقدسة من  وة ع ر ت و من عة  اإ را ال اƅمطبقة قنما  نمƄر ما س ي:ƅ فوائ
اساتأداه معواد ƅدصادار اƅ ااد ƅسأال مأال بنا  اƅ خائارت ثا  تا  تأساس  اƅبنا  اƅ خائاري اƅامي سعتبار عول  
 2691 دسسامبر 31م سسة نقدسة ست  إنشائوا في اƅ خائر اƅمستق ةت عنشاأ مان طار  اƅم  ا  اƅتأسسساي فاي 
Ƅم سسة ىمومسة باƅش صسة اƅمدنسة و ااستقفل اƅماƅي و مƅ  ƅسأل ابتدا   441-26بمو   اƅقانون رل  
مأال بنا  اƅ خائار اƅامي عنشاأت  فرنساا عثناا  اƅفتارع ااساتعمارسة بمقتضاى لاانون عول  3691من عول  اانفي 
 .1581
قسا  باƅنشااطال اƅتق سدساة ƅعمال اƅ خسناة مار تأ م ى ى ىاتقوا اƅ 2691عول  80إنشا  اƅ خسنة اƅ خائرسة في  
صاافأسال واسااعة فسمااا س ااد اƅأصااول ى ااى لااروض ااسااتثمار ƅ قطاااا االتصااادي و لااروض اƅت وسااخ 
 .1ƅ قطاا اƅففأي
ت و تا  3691مااي  70اƅصاادر فاي  561-36بمو ا  اƅقاانون رلا    DABإنشا  اƅبنا  اƅ خائاري ƅ تنمساة   
ت و لد  ا  ƅسد اƅفراغ اƅناتش ىن تول  اƅبنو  اƅفرنسسة 2791تأوسل اسم  إƅى اƅبن  اƅ خائري ƅ تنمسة سنة 
وما اƅبن  تعبئة ااد ار متوسط و طوسل اƗ ل من ع ل تموسل ىم ساال اƅتاراƄ ت و ƅىن اƅعملت و ƅقد عنسط 
مار باد  تنفسام م طاط اƅتنمساة اƅوطنساةت و لاد Ƅانال لروضا  مو واة  7691دل عةمسة ةما اƅبن  ىا  لد اخدا
 ƅتموسل اƅمشارسر اƅمقررع في م طط اƅتنمسة.
تعوسضاا ƅ فرنا  اƅفرنساي اƅ دساد اƅامي تا  اƅتعامال با  بعاد  4691عفرسال  91استأداه اƅدسنار اƅ خائري فاي   
م ااا  مااان اƅااامة  اƅ ااااƅدت و بعاااد  081فرنااا  فرنساااي عي  1 دج=1ااساااتقفل مباشااارعت ةاااما ى اااى عساااا  
 تعخخل لسمة اƅدسنار اƅ خائري باƅنسبة ƅ فرن . 9691عول  80ت فسض لسمة اƅفرن  اƅفرنسي في 
                                                           
اƅ خائر ت ممƄرع مقدمة ƅنسل شوادع اƅما سستر ت دراسة أاƅة دور اƃمصارف اƃشاملة في تحديث وعصرƈة اƃجهاز اƃمصرفي مدني عأمد ت  1
 .751ت د  7002-6002في اƅع و  االتصادسة  ت ت صد نقود وماƅسة ت Ƅ سة اƅع و  االتصادسة وى و  اƅتسسسر ت ت  امعة اƅش   ت 
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ت 722/46بمو   اƅقاانون رلا   4691عول  01في  PENCإنشا  اƅصندوو اƅوطني ƅ توفسر و ااأتساط   
اƅوسئاال اƅمأ ساة مان ع ال تنفسام عىماال اƅبناى اƗساساسةت فاي أاال و لاد Ƅاان مطاƅا  بتموسال اƅبناا ت إلاراض 
 و ود فائض ƅد  اƅصندوو سقو  بالتنا  سندال اƅت وسخ اƅعمومي اƅتي تصدرةا اƅ خسنة.
و إلامة اƅبنو  اƅوطنسة اƅمم وƄة ƅ دوƅاة و اƅتاي تƄار  نشااطاتوا ƅتموسال  6691تأمس  اƅبنو  اƗ نبسة سنة   
ت 6691 اوان  31لرار اƅتأمسن ظوور اƅبنو  اƅتاƅسة: اƅبنا  اƅاوطني اƅ خائاري فاي اƅتنمسة و لد تم ض ىن 
ت بنااا  7691عƄتاااوبر  10ت اƅبنااا  اƅ اااار ي اƅ خائاااري فاااي 6691مااااي  41اƅقااارض اƅشاااعبي اƅ خائاااري فاااي 
 .5891عفرسل  03ت بن  اƅتنمسة اƅمأ سة في 2891مار   31اƅففأة و اƅتنمسة اƅرسفسة في 
نوش ااشااتراƄي ىقاا  اسااتقفƅوا فااان Ƅاال اƅبنااو  اƅتااي ظواارل بعااد ات ااام لاارار تااأمس   ااƅبأƄاا  تبنااي اƅ خائاار 
فة ةاما اƅنظاا  ساا إƅاى اƅدوƅاةت و انطفلاا مان ف سااƅقطاا اƅبنƄي ةي بنو  ىمومساة تعاود م Ƅساة ر و  عمواƅواا Ƅ 
مرƄخساا و بطرسقاة إدارساة االتصاادي وقƅساال ىم ا  فاان Ƅال اƅقارارال اƅعاماة اƅمتع قاة باƅنظاا  اƅبنƄاي Ƅانال تت ام 
عسضات و اƅبن  ƅ  سƄان ƅا  اƅ ساار فاي اƅ طاة متاى لادمل اƅم سساة صااأبة اƅمشاروا  طاة اƅتموسال اƅفخماةت و 
من ةنا نفأظ عن اƅقرار اƅتموس ي سرتبط باƅقرارال اƅمت مع ى ى مستو  ةسئة اƅت طسط اƅتي تقاو  بنفساوا بتقادسر 
وات و ا سوƅي ƅ بنا  عي اىتباار Ƅم سساة ت ارساة تساعى ƅتأقساو اƅارب  اƅ دو  اا تماىسة و االتصادسة ƅ مشر 
فااي اƅمقااا  اƗول بضاامان عفضاال ت صصااال ƅمواردةااا اƅماƅسااة اƅمتاأااةت و Ƅاال ةااما عƅغااى فرصااة إنشااا  بنااو  
 اصااةت عو أتااى مساااةمة اƅ ااواد فااي  اƅبنااو  اƅعامااة اƅمو ااودع. و لااد ترتاا  ىاان ةااما اƅتنظااس  اƅمسااتند إƅااى 
خساااة فاااي اƅت طاااسط و اƅقااارار توƅاااد رتاباااة و  ماااود ى اااى مساااتو  أرƄساااة اƅنظاااا  اƅمصااارفيت Ƅماااا عن اƅنظااارع اƅمرƄ
اƗةدا  اƅتي عأسط بوا و اƅمتمث ة في تموسل اƅبرامش اƅم ططة و فقا ƅصسغة اƅنظارع اƅمرƄخساة ماتواا لاد أاد مان 
 .1مستو  عدائ  و ل ل من فرد اƅتطور و اƄتسا  اƅموارع
 1791صح  اƃماƃي ƃسƈة اإمرحلة  ثاƈي :اƃفرع اƃ
سعتبار عول إصاافح لاماال باا  اƅ خائاار ƅنظاموااا اƅمصاارفي و لااد  ااا  فااي إطااار اƅم طااط اƅرباااىي اƗول 
نتس اااة ƅع اااخ اƅبنااو  ىااان تموساال ااساااتثمارال اƅم ططاااةت و ƅت فسااا  ضاااغوط اƅتموسااال ى اااى   3791-0791
أسااباتوا اƅ ارساة و Ƅال ساة ة ى اى مرƄخ  باار اƅم سساال اƅعمومسااƅ خسناة بتنشاسط اƅادائرع اƅمصارفسة مان  افل إ
                                                           
 .751ت د اƃمرجع اƃسابقعأمد ةني ت  1
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ƅقاد تمساخل ت و  وƅاة أسا  ا تصااد اƅبنا  فاي اƅقطاااىم ساتواا ااساتغفƅسة ى اى مساتو  بنا  واأاد تأاددؤ اƅد
 :1اƅساأة اƅمصرفسة اƅ خائرسة في سنوال اƅستسنال بما س ي
االتصاادي فاي ظال شا  تد ل اƅ خسنة و أتى اƅبن  اƅمرƄخي في ىم سة اƅتموسل ƅضامان اساتمرارسة اƅنشااط  
 اƅموارد اƅماƅسة من  وةت و ىد  لسا  اƅقطاا اƅبنƄي اƗ نبي بدورؤ اƅتموس ي من  وة ثانسة.
 .2اخدساد ىدد اƅبنو  بعد تأمس  اƅقطاا اƗ نبي و اƅمي تخامن مر اƅم طط اƅثفثي 
ƅتموسل بعدد من اƅفروا ت صسد اƅنظا  اƅبنƄي اƅوطنيت بمعنى عن ستƄفل Ƅل بن  من اƅبنو  اƅمنشأع عثنا  ا 
االتصاااادسة و ى اااى سااابسل اƅمثاااال تƄفااال اƅبنااا  اƅاااوطني اƅ خائاااري بتموسااال اƅقطااااا اƅففأااايت و تƄفااال اƅبنااا  
اƅ خائري اƅ ار ي بتموسل ىم سال اƅت ارع اƅ ار سةت و ةاو ماا مƄان اƅبناو  مان اأتƄاار لطاىاال ىدسادعت و 
بااسن اƅبنااو  و ىااد  ااسااتغفل اƗمثاال ƅ مااوارد  ىم سااال بنƄسااة متنوىااةت و ترتاا  ىاان مƅاا  مسااا  اƅمنافسااة
 اƅمتاأة.
مسااا  اƅاادور اƅفع ااي ƅ بناا  اƅمرƄااخي اƅ خائااري Ƅساا طة نقدسااة ان اƅبنااو  اƅت ارسااة Ƅاناال تأاال ساا طة وخارع  
اƅماƅسة و ƅسسل تأل س طت ت Ƅما عن اƅ خسنة ƅ  تƄن  اضاعة ƅسا طت  و Ƅانال اƅساب  اƅمباشار فاي اƅتوسار 
ئسساااي فاااي رسااا  اƅسساساااة اإلراضاااسة و تنفسااامةات و اƅوالااار عن اƅااادور اƅبنƄاااي Ƅم سساااة اƅنقااادي و اƅعنصااار اƅر 
 مس وƅة ىن تسسسر اƅوضر اƅنقدي ت  تأوس وا ىم سا إƅى م سسال ع ر .
فشل اƅصندوو اƅ خائري ƅ تنمساة فاي اƅقساا  باƅمواا  اƅموƄ اة إƅسا  فسماا س اد تعبئاة ااد اار متوساط و طوسال  
 تي سستعم وا في اƅتموسل تقد  ƅ  من طر  اƅ خسنة.اƗ لت و Ƅانل اƅموارد اƅ
ى ااخ اƅبنااو  ىاان اƅتموساال ان اƅقااروض تماان  تق ساادسا ماان طاار  اƅبنااو  اƅت ارسااة ى ااى عسااا  اƅودائاار  
 اƅمو ودع ƅدسوا.
إخاƅاااة اا اااتفل اƅمسااا ل فاااي سااانوال اƅساااتسنال و ت فسااا   1791و ةƄاااما  اااا  اإصااافح اƅماƅساااة ƅسااانة 
اإ ااارا ال  1791ت وتضااامن ااصااافح اƅمااااƅي ƅسااانة  وسااال ااساااتثمارالتماƅضاااغط ى اااى اƅ خسناااة فاااي 
 اƅتاƅسة : 
                                                           
 . 141د  سابو تاƅ مر راƅعأمد ةني ت  1
 . 281-081سابو ت د اƅمر ر اƅاƅطاةر ƅطرش ت  2
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تأسس  اƅم    اƅعا  ƅفئتمان و إنشاا  اƅوسئاة اƅتقنساة ƅ م سساال اƅمصارفسةت أساه سوات  اƅم  ا  اƅعاا   
ƅفئتماااان بتعخساااخ ىفلاااال اƅقطااااا اƅمصااارفي مااار اƅقطاىاااال االتصاااادسة فاااي اƅااابفدت و تقااادس  اƅتقاااارسر 
ورسة إƅى وخسر اƅماƅساة ىان وضار اƅنقاود و اƅقارض و Ƅافاة اƗماور اƅمأتم اة و اƅتاي لاد تانعƄ  ى اى اƅد
اƅوضاار االتصااادي فااي اƅاابفدت عمااا اƅوسئااة اƅتقنسااة ƅ م سسااال اƅمصاارفسة فتقااد  اƅدراسااال و االتراأااال 
اƅطاااارو  اƅمتع قااااة باƗىمااااال اƅمصاااارفسة و تضاااار اإرشااااادال اƅتااااي تسااااول ت اااا  اƅعم سااااال ƄاƗساااااƅس  و
اإأصاائسةت و تعمال ى اى تأساسن اƗدا  اƅاوظسفيت و تنظاس  اƗسااƅس  اƅمأاسابسة و اإدارساة و تƄاوسن 
 اإطارال و متابعة مسخانسال اƅمصار  و اƅمنشال اƅماƅسة و رفر مفأظال بشأنوا وخارع اƅماƅسة.
ر  اƅ خسناة و ستع او اƗمار اƅم ططاة تماول مان طا ااساتثمارالفاان  1791اƅماادع اƅساابعة ƅسانة  إأƄاا طبقا 
  :
 اƅ ص  ƅد  اƅبن  اƅمرƄخي. إىادعاƅسندال اƅقاب ة  إصدارتت  بواسطة  اƗ للروض بنƄسة متوسطة  
لروض طوس ة اƗ ل ممنوأة من طر  اƅم سسال اƅماƅساة اƅمت صصاة مثال اƅبنا  اƅ خائاري ƅ تنمساةت  
د ااد اارل اƅمعباأع مان طار  اƅ خسناة و في اإسرادال اƅ بائسة و موار  اƅقروضو تتمثل مصادرؤ ةمؤ 
 اƅتي من  تسسسرةا إƅى  ةمؤ اƅم سسال اƅمت صصة.
و اƅم سسال.و ست   اƗوƅسةاƅتموسل ىن طرسو اƅقروض اƅ ار سة اƅمƄتتبة من طر  اƅ خسنة و اƅبنو   
  واأاد اƅتموسل اƅبنƄي ƅومؤ اƅم سسال اƅعمومسة من  فل لساموا بتوطسن Ƅل ىم ساتواا اƅماƅساة فاي بنا
 من اƅبنو  اƅت ارسة اƅثفثة أتى سمƄنوا متابعة و مرالبة اƅتدفقال اƅنقدسة ƅومؤ اƅم سسال.
تطبسااو نظااا  اƅت صااد اƅقطاااىي بااسن اƅبنااو  اƅت ارسااة بأسااه س ااتد Ƅاال بنƄفااي اƅتعاماال و تموساال  
بأسه لو  Ƅل م سسة بفت  أسابسن ƅوا في اƅبنا   اإ بارياƅتوطسن  إلرارلطاا التصادي مأدد ت و 
ƅتموسااال نشااااطال ااساااتثمار و اƅثااااني ƅتموسااال  اƗولاƅماƅساااة: اƅأساااا   ىم سااااتوناƅااامي وطنااال فسااا  
 :1اƅى باإضافةت  نشاطال ااستغفلت ا سأو ƅ م سسة اƅتعامل مر عƄثر من بن  واأد
                                                           
ت ممƄرع مقدمة ضمن متط بال نسل  - دراسة حاƃة اƃجزائر–أثر اائتمان اƃممƈو  ƃلقطاع اƃخاص على اƃƈمو ااقتصادي رباط Ƅرسمة ت  1
ت  0102-9002شوادع اƅما سستسر في اƅع و  االتصادسة تت صد نقود وبنو  ت Ƅ سة اƅع و  االتصاسة وى و  اƅتسسسر ت  امعة اƅش   ت 
 .  931د 
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ساال ااساتغفلت استعمال اƅسأ  ى ى اƅمƄشو  مان طار  اƅم سساال اƅعمومساة ƅتموسال ىم   إمƄانسة 
ت و ناتش ىان مƅا  تاراƄ  دساون اƅبناو  ى اى 1791من لاانون اƅماƅساة ƅسانة  03مادع و مƅ  من  فل اƅ
 اƅم سسال اƅعمومسة بشƄل اثر ى ى اƅتواخن اƅدا  ي ƅفلتصاد بشƄل ىا .
ƅ م سسااال  اإ بارسااةة فااي تعبئااة ااد ااار اƅااوطني ىاان طرسااو اƅمساااةمة تقوسااة دور اƅم سسااال اƅماƅساا 
و  1791دسسمبر  13ل  39-17من اƅتع سمة  62اƅعمومسة في مسخانسة اƅدوƅةت و مƅ  بمقتضى اƅمادع
اƅتاي تقضاي بت صاسد مبااƅ  ااةتفƄاال و ااأتساطاال فاي أساا  ƅاد   اƅ خسناة اƅعمومساةت و ƅƄان 
مثال فاي ى اخ اƅم سساال اƅعمومساة ىان تأقساو نتاائش اس ابساة ƅ مسااةمة فاي ةما اƅقارار طارح مشاƄف ست
 مسخانسة اƅدوƅة.
ةسƄ اااة  إىاااادعم طاااط  إىاااداددىااا  اƅم سساااال ƅعمومساااة اƅتاااي توا ااا  ى اااخا فاااي اƅتساااسسرت بأساااه تااا   
 إƅااىاƅم سسااال اƅعمومسااة اƅتااي ساا  ل ى ااخا نات ااا ىاان لسااود  ار سااة مفروضااة ماان طاار  اƅدوƅااةت و 
 اƅم سسال اƅعمومسة اƅتي س  ل ى خا نات ا ىن سو  اƅتسسسر.معاسسر تطوسر 
 .إدارسةتأدسد معدال اƅفائدع بطرسقة مرƄخسة و   
Ƅامتداد ƅ صندوو اƅ خائري ƅ تنمسةت و ةو بن  استثماري أل  1791اƅبن  اƅ خائري ƅ تنمسة في  إنشا   
مأال اƅ خسناة اƅعاماة فاي م اال مان  اƅقاروض اƅطوس اة اƗ ال فاي إطاار تموسال اƅم ططاال اƅتنموساة و 
 منوا م طط اƅرباىي اƗول.
د اƅدوƅاااة ƅتموسااال ااساااتثمارال ضااامان اƅمسااااةمة اƅفع ساااة ƅƄااال ماااوار  إƅاااى 1791ƅقااد Ƅاااان سوااد  لاااانون 
عن نواستا   إاةادفاة  إ ارا الاƅم ططةت و سعي ƅتƄارس  مبادع ت صاد اƅبناو ت و ى اى اƅارم  مماا أم ا  مان 
ىناد ت  اي اƅنظاا  اƅبنƄاي اƅ خائاري ىان تموسال ااساتثمارال اƅم ططاة ƅصااƅ  اƅ خسناة وفقاا  8791Ƅانال سانة 
اƅم ططااة  ااسااتثمارال:" 8791ماان لااانون اƅماƅسااة ساانة  70ƅمااادع ƅقااانون اƅماƅسااة ƅت اا  اƅساانة و ةااما مااا علرتاا  ا
اƅماتساااة  اƗماااوالاƅعمومساااة تƄاااون مضااامونة بتموسااال مااان  خسنااة اƅدوƅاااةت و ىااان طرساااو Ƅااامƅ  ر و   ƅ م سساااال
 :1ما س ي 1791ƅ م سسال"ت و ما س  م ى ى لانون 
                                                           
 . 15سابو ت د اƅمر ر اƅبرسش ىبد اƅقادر ت  1
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وثاائو اƅمعادع مان طار  اƅم سساال ىد  توافو لدرع اƅقطاا اƅبنƄاي مار اƅمأاسط االتصاادي واا تمااىيت فاƅ 
االتصادي ƅقروض ااساتغفلت  اƗدا  ى ىم فال من  اائتمان مسر Ƅافسة ƅ أƄ   إطاراƅوطنسة ƅ بنو  في 
 نالصة. اƅم سسالƄما عن اƅدراسال اƅمقدمة من طر  
اƅأقوو و تأقساو ااساتثمارال فاي بعاض اƅأااال سصاب  مسار  تغطسةاƅت اري و   صعوبال متع قة باƅ ان 
 ىد  لدرع اƅم سسال ى ى تسدسد اƅقروض اƅبنƄسة. إƅىممƄن و س دي 
عنواا  إاصعوبال تغطسة اƅأقوو من طر  اƅم سسال اƅوطنسة و اƅتي رم  وضعستوا اƅمدسنة ات ااؤ اƅبناو ت  
 وضاعسة  ى اى اƅمƄشاو ت و ةاما ماا عخ  مان اƅأصول ى ى اƅقرض اƅبنƄي في شاƄل ساأ إمƄانسةتبقى ƅوا 
 .اƅبنو 
و ااأتساطاال  اƅقساا  بادفر ر و  عماوال اƗماوال  اƅم سساال اƅعمومساة اƅمسااةمة فاي مسخانساة اƅدوƅاة و إƅاخا  
سااو  ىبااارع ىاان تساا سل  اƗماارƅ  خسنااة اƅعمومسااةت رماا  عنوااا تأقااو  سااائر فااي ماƅبستوااا و باƅتاااƅي ƅاا  سƄاان 
اƅتااي Ƅاناال تساااة  بوااا اƅم سسااال تأتسوااا ماان اƅبنااو  بفضاال تقنسااة اƅسااأ  ى ااى  اƗمااوالمأاساابيت ف مساار 
 .6791ƅسنة  ااƅتخا  من  فل لانون اƅماƅسةةما  إƅغا اƅمƄشو  و عما  ةمؤ اƅوضعسة ت  
 8891و  6891ي على ضوء اإصححات اƃفرع اƃثاƃث : اƃƈظام اƃمصرف
إن اإصااافأال اƅتااااي ىرفتوااااا اƅ خائااار  اااافل اƅثمانسنااااال تخامناااال  ماااار ظاااارو  دوƅساااة ىرفاااال تقوقاااار 
اƅمعسƄر اƅشسوىي و بداسة انوسارؤ في دول عوروبا اƅشرلسة و ااتأاد اƅسوفساتيت عما ى ى اƅمستو  اƅاوطني Ƅاان 
قسا  بعدع إصفأال التصاادسة التصاد اƅسوو و ةو ما تط   اƅ إƅىى ى اƅ خائر اانتقال من االتصاد اƅمو   
 :ومن عة  اإصفأال في اƅم ال اƅنقدي واƅماƅي  فل ةات  اƅفترع
  :6891قاƈون اƃقرض و اƃبƈك ƃسƈة -أوا 
-68لاانون بنƄاي  دساد ةاو لاانون رلا   بمصدارنتس ة ƅأسبا  اƅسابقة اƅمƄر لامل اƅأƄومة اƅ خائرسة 
 طاوع فاي ساساو اƅتأاول نأاو التصااد اƅساوو  عولواƅامي اىتبار بمثاباة  ت 16891/80/91اƅصادر بتارسخ  21
ماا  اا ل با  ةامؤ  عةا نظاا  مصارفي ى اى مساتوسسن و مان  إلاماةاƅمنظوماة اƅمصارفسة ت و  إصافح إƅاىسود  
  : ما س ي اإصفأال
                                                           
 .اƅمتع و بنظا  اƅبنو  و اƅقروض 6891/80/91اƅم رخ في  68-21لانون رل   1
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 اإصاداراأتƄاار امتسااخ  : ƅ بنو  اƅمرƄخسة اƅتي تتمثل فاي اƗص سةاƅموا   بأدا عصب  اƅبن  اƅمرƄخي ستƄفل   
 و بواما ت تساسسر اأتسااطي اƅصار ت2ض ت مرالباة توخسار اƅبناو  ƅ قارو 1اƅنقادي ت و Ƅاما تنظاس  اƅتاداول اƅنقادي 
ادوال  وتساسسر بمىادادفقد استعاد اƅبن  اƅمرƄخي صافأسات  فاي ماا س اد تطبساو سساساة اƅنقدساةت أساه Ƅ ا  
مان ااىتمااد ى اى ع ار اƅ صا  ƅم سساال اƅقارض ƅواد   إىاادعاƅسساساة اƅنقدساة بماا فاي ماƅا  تأدساد ساقو  
 اإصاداراƅنقدي فاي اƅتموسال االتصاادي ت و فاي ةاما اƅشاأن فاي طبسعاة اƅعفلاة اƅتاي تاربط م سساة  اإصدار
عصابأل اƅقاروض اƅممنوأاة ƅ خسناة تنأصار فاي أادود سقرةاا مسابقا اƅم طاط  إماƅنقادي و اƅ خسناة اƅعمومساة ت
  . اƅوطني ƅ قرض
ا  ةسئاااال اƅرلاباااة ى اااى اƅنظاااا  اƅمصااارفي فاااي اƅأماساااة اƅماااودىسن تقاااو  بتاااامسن و ضااامان اƅودائااار ت و إنشااا 
 اƅمأافظة ى ى اƅخبائن اƅبنƄسة .
تطبساو اƅت طاسط اƅمااƅي بماا سنسا   مار اƅم طاط اƅاوطني  إƅاىسواد   اƅاميوضر اƅم طط اƅوطني ƅ قارض  
  : ني من  فلƅ تنمسة و سندرج ضمن ف سفة ىد  اƅتنالد مر اƅم طط اƅوط
 أ   و طبسعة مصادر اƅقروض اƅدا  سة و اƅقروض اƅتي تمنأوا Ƅل م سسة لرض  -
 أ   اƅقروض اƅ ار سة اƅم ندع . -
 مستو  تد ل اƅبن  اƅمرƄخي ƅتموسل االتصاد.  -
 Ƅسفسة و نمط تسسسر مدسونسة اƅدوƅة . -
  : وتت  د عة  اƅنقاط اƅرئسسسة اƅتي رƄخ ى سوا ةما اƅقانون فسما س ي
اƅ واااخ اƅمصاارفي فااي تااوفسر اƅمااوارد  إشاارا تق ااسد دور اƅ خسنااة اƅعامااة فااي م ااال تموساال ااسااتثمارال و  
 .نمسة االتصادسة اƅماƅسة اƅضرورسة ƅ ت
 .استعادع اƅبن  اƅمرƄخي ƅوظائف  اƅتق سدسة و دورؤ Ƅبن  ƅ بنو    
نظاا   اƗمر اƅمي سم  بملامة سة ت  اƅفصل بسن اƅبن  اƅمرƄخي Ƅمقرض ع سر و بسن نشاطال اƅبنو  اƅت ار  
 مصرفي ى ى مستوسسن.
                                                           
 اƅمتع و بنظا  اƅبنو  و اƅقرض . 6891/80/91اƅم رخ في  21-68من اƅقانون  2اƅمادع  1
 اƅمتع و بنظا  اƅبنو  و اƅقرض . 6891/80/91اƅم رخ في  21-68من اƅقانون  91اƅمادع  2
 2102 -0991الفصل الرابع: أثر تطور المعروض النقدي على نمو القطاع الخاص في الجزائر خال الفترة 
 381
 
اƅم طاط اƅاوطني  إطاراستعادع اƅبنو  و م سسال اƅتموسل ƅدورةا في تعبئة ااد ار و توخسر اƅقروض في   
ت Ƅماا اساتعادل اƅبناو  اƗشاƄال اƅتاي سأ امةا  و اائتماان دون تأدساد ƅمدتا  عو  بممƄانواƅ قرضت و عصب  
 اƅقروض و Ƅسفسة استر اىوا و اƅأد من م اطرةا. أو متابعة است دا 
  8891اإصححات ااقتصادية ƃسƈة  -ثاƈيا
اƅصااااااادر بتااااااارسخ  21-68رلاااااا   تƄساااااا  لااااااانون  إمƄانسااااااةنظاااااارا اسااااااتمرار اƗخمااااااة االتصااااااادسة و ىااااااد  
اƅمتع ااو  88911 ااانفي  21اƅصااادر فااي  10-88اƅتااي أم وااا لااانون رلاا   اإصاافأالماار   6891/80/91
باƅقااانون اƅتااو سوي ƅ م سسااال اƅعمومسااة و اƅاامي منأوااا ااسااتقفƅسة بشااƄل عصاابأل معاا  اƅبنااو  أاارع فااي إدارع 
و ى سا   اƅمرودسةمواردةا و من  اƅقروض أسه اىتبرةا ةما اƅقانون م سسال التصادسة تود  ƅتأقسو اƅرب  و 
ت 8891 ااانفي  21فااي  60-88لااانون رلاا   داربمصااتتاادار  اƅوضاار عن Ƅااان ابااد ى ااى اƅساا طال اƅ خائرسااة 
ت و اƅمتع ااو باƅبناا  و اƅقاارض و تتمثاال اƅمبااادد و اƅقواىااد اƅتااي سقااو  ى سوااا 21-68اƅمعاادل و اƅمااتم  ƅ قااانون 
 :2في اƅنقاط اƅتاƅسة 60-88لانون 
 .اƅتنظس  اƅ دسد ƅفلتصاد و اƅم سسال  إطارإىطا  ااستقفƅسة ƅ بنو  في    
 اƅتواخن في االتصاد اƅƄ ي. إأداه Ɨ لدى  دور اƅبن  اƅمرƄخي بضبط و تسسسر اƅسساسة اƅنقدسة  
سعتبر اƅبن  ش صاسة معنوساة ت ارساة ت ضار ƅمبادع ااساتقفƅسة اƅماƅساة و اƅتاواخن اƅمأاسابيت و ةاما سعناي عن   
عثناا  نشااط  بمبادع اƅربأساة و  لواىاد اƅت اارع و س ا  عن سأ ام إƅاىمان ةاما اƅتاارسخ  ابتادا نشاط اƅبنا  س ضار 
 و ƅƄي سأقو مƅ  س   عن سƄس  نشاطات  في ةما اات اؤ. اƅمرودودسة
سمƄن ƅ م سسال اƅماƅسة مسر اƅمصرفسة عن تقو  بنسبة من عصوƅوا اƅماƅسة في التنا  عسو  عو سندال صادرع   
 ىن ِم سسال تعمل دا ل ترا  وطني عو   ار  .
اƅ موور من ع ل االتراض ى اى اƅماد  اƅطوسالت Ƅماا سمƄنواا عن ت  اأ  إƅى أ سمƄن ƅم سسال اƅقرض عن ت   
 ط   دسون  ار سة. إƅى
                                                           
 .  931, د  6991, دسوان اƅمطبوىال اƅ امعسة, اƅ خائر , مدخل ƃلتحليل اƃƈقديمأمود أمسدال  1
   .  60-88القانون  -20اƅمادع   2
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اƅم سساال  استثمارالƄما ت  ل اƅ خسنة اƅعامة ىن تموسل  اإ بارياƅتوطسن  إƅغا و بصدور ةما اƅقانون ت  
 سسال التصادسة ىمومسة فعف في اƅعمومسة االتصادسةت و من ةنا سمƄن اƅقول عن استقفƅسة اƅبنو  بصفتوا م
 .6891 سنة
  0991اƃمطلب اƃثاƈي : اƃجهاز  اƃمصرفي بعد 
إا عنواا ƅا  تƄان Ƅافساة ƅضامان  6891ى اى اƅارم  مان اƅتعادسفل اƅتاي ىرفواا اƅقاانون اƅمصارفي بعاد ىاا  
اƅساوو ت والتنااا تƄسا  اƅمنظوماة اƅمصارفسة اƅ خائرساة مار اƅوضاعسة اƅ دسادع اƅمترتباة ىان اƅتأاول نأاو التصااد 
اƅ خائاار بضاارورع  ص صااة اƅقطاااا اƅعااا  وخسااادع أرسااة اƅقطاااا اƅ اااد اƅمنااتش ت وƅاامƅ  Ƅااان ابااد ماان تطااوسر 
وتأرسر اƅنظا  اƅماƅي اƅ خائري بماا ستناسا  واƗوضااا اƅ دسادع ومƅا  مان منط او عن اƅسساساال االتصاادسة ƅان 
ا وسعاااني ماان ىقبااال ت صااسد مااواردؤ ƅتموساال عنشااطة تأقااو عةاادافوا اƅنوائسااة طاƅمااا Ƅااان اƅقطاااا اƅماااƅي مقسااد
في سساو اƅتأرسر االتصادي واƅمصارفي  0991عفرسل  41في  01-09ولطاىال معسنة ت وƅوما صدر لانون 
ت وارتقى باƅقانون اƅمصرفي اƅ خائري إƅى مستو  اƅقانون في ظرو  صعبة تمسخل بان فاض عساعار اƅبتارول ت 
في م شرال االتصاد اƅƄ ي ت اƗمر اƅامي دفار بااƅ خائر إƅاى إبارا  ىقاد اƅتثبسال مار  وارتفاا اƅمدسونسة ت وتدةور
 :1تضمن اƅشروط اƅتاƅسة 9891ماي  03صندوو اƅنقد اƅدوƅي في 
 اƅتأƄ  في توسر اƅƄت ة اƅنقدسة وتق سد ى خ اƅمسخانسة . 
 تأرسر اƗسعار واƅت ارع اƅ ار سة وت مسد اƗ ور . 
 وت فسض اƅعم ة .اƅت فسض من أدع اƅتض    
 تأرسر معدال اƅفائدع وفت  اƅم ال عما  تدفقال ر و  اƗموال اƗ نبسة . 
اƅمتع او  01-09وباƅتاƅي فمن تأقسو ةمؤ اƅشروط تط   إصدار لانون مصرفي  دسد ةو اƅقاانون رلا  
اƅنقدساة ت ناتش ىنا   باƅقرض واƅنقد ت سعمل ى ى إىادع تنشسط وظسفاة اƅوسااطة اƅماƅساة واا باراخ دور اƅنقاد واƅسساساة
تأسااس  نظااا  مصاارفي مو مسااتوسسن  وعىسااد ƅ بناا  اƅمرƄااخي Ƅاال صاافأسات  فااي تسااسسر اƅنقااد واائتمااان فااي ظاال 
استقفƅسة واسعة ت وƅ بنو  اƅت ارسة وظائفواا اƅتق سدساة بوصافوا عىواناا التصاادسة مساتق ة ت Ƅماا تا  فصال مسخانساة 
ƅتساا س  اƅبناا  اƅمرƄااخي ƅتموساال ى ااخ اƅمسخانسااة ت ماار تأدسااد  اƅدوƅااة ىاان اƅاادائرع اƅنقدسااة ماان  اافل وضاار سااق 
دساون اƅ خسناة اƅعمومساة ت ااؤ اƅبنا  اƅمرƄاخي اƅمتراƄماة  إر ااامدتوا ت واساتر اىوا إ بارساا فاي Ƅال سانة ت وƄاما 
                                                           
 . 241رباط Ƅرسمة ت اƅمر ر اƅسابو ت د   1
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سانة ت واا ƅغاا  ااƄتتاا  اإ بااري مان طار  اƅبناو  ƅساندال اƅ خسناة اƅعاماة ت ومنار  51وفو  ادول سمتاد ى اى 
 طبسعي ومعنوي مسر اƅبنو  واƅم سسال اƅماƅسة من عدا  ةمؤ اƅعم سال . Ƅل ش د
 اأول :مبادئ قاƈون اƃƈقد واƃقرضاƃفرع 
ƅقد ارتƄخ لانون اƅقرض واƅنقد ى ى م موىة من اƅمبادد اƅتي من  فƅوا ستمƄن من اƗةدا  اƅممƄورع 
 : سابقا ت وسمƄن ت  سد ةمؤ اƅمبادد بماس ي
ƅقاد Ƅانال اƅقارارال اƅنقدساة فاي نظاا  اƅت طاسط اƅمرƄاخي   : ائرة اƃƈقديلة واƃلدائرة اƃحقيقيلةاƃفصلل بلين اƃلد -أوا
اƅقارارال اƅنقدساة Ƅانال تصادر أسا  اƅقارارال اƅتاي تت ام  ƅ قارارال اƅأقسقساة ومعناى مƅا  عن ƅفلتصااد تت ام تبعاا
ونتس ة ƅمƅ  فمنا  ƅا  تƄان ةناا  عةادا  نقدساة بأتاةت بال عن اƅواد   طى عسا  Ƅمي أقسقي في ةسئة اƅت طسى 
 .1اƗساسي ةو تعبئة اƅموارد اƅفخمة ƅتموسل اƅبرامش ااستثمارسة اƅم ططة
 دع اƅفصل بسن اƅدائرتسن اƅأقسقسةمسر عن  مر صدور لانون اƅنقد واƅقرضت فقد ت  ااىتماد ى ى مب
و اƗس و  اƅسابوت عي عن اƅقرارال اƅنقدسة ƅ  تعد تت م بعد اآن تبعا واƅنقدسةت ومعنى مƅ  تولس  اƅتعامل وف
ƅ قرارال اƅصادرع ى ى عسا  Ƅمي من طر  ةسئة اƅت طسطت بل عن ةمؤ اƅقرارال عصبأل تت م ى ى عسا  
اƗةدا  اƅنقدسة اƅتي تأددةا اƅس طة اƅنقدسةت وبنا  ى ى اƅوضر اƅنقدي اƅسائد واƅمي ست  تقدسرؤ من طر  
 ƅس طة ماتوا وتبنى مثل ةما اƅمبدع سنتش ىن  م موىة من اƗةدا  عةموا:ا
 استعادع اƅبن  اƅمرƄخي ƅدورؤ في لمة اƅنظا  اƅنقدي؛ 
 استعادع اƅدسنار ƅوظائف  اƅتق سدسة وتوأسد استعماات  دا  سا بسن اƅم سسال اƅعمومسة واƅعائفل؛ 
 اƅسوو اƅنقدسة وتنشسطوا واأتفل اƅسساسة اƅنقدسة ƅمƄانوا؛ تأرس  
   و وضر ƅمن  اƅقروض سقو  ى ى شروط مسر تمسسخسة ى ى أسا  اƅم سسال اƅعامة واƅ اصة. 
 اƃفصل بين اƃدائرة اƃƈقدية ودائرة ميزاƈية اƃدوƃة: -ثاƈيا
اƅ خسنة اƅعمومسة ت ع  دورا عساسسا في تدبسر اƅتموسل اƅفخ  ƅوا ومƅ  باƅ  و  إƅى ىم ة اƅقرضت واا ƅى  Ƅانل   
وعأاده تشاابƄا باسن  ةةاما ماا سام  بساووƅة اƅسا طة اƅنقدسااƅموارد اƅمتأتساة ىان طرساو اإصادار اƅنقادي اƅ دسادت و 
 عةدافوا اƅتي لد ا تƄون دائما مت انسة.
                                                           
 ƃديƈار واƃجهاز اƃمصرفي في مرحلة اإƈتقال " اإصححات ااقتصادية وسياسة اƃخوصصة في اƃبلدان اƃعربيةت" اƅمان  إمأمد اƅشررس   1
 . 224تد   9991ت بسرول ت فسفري  1ت مرƄخ دراسال اƅوأدع اƅعربسة ت ط
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فاƅ خسنااة  ع اƅنقدسااة ودائاارع مسخانسااة اƅدوƅااةد واƅقاارض فقااد تاا  اىتماااد اƅفصاال بااسن اƅاادائر وماار ظوااور لااانون اƅنقاا  
عصبأل مسر أرع فسما س د اƅ  و  إƅى اƅتموسل وى خةاا ىان طرساو ااساتفادع اƅت قائساة فاي مان  اƅتموسال باف 
 ƅتاƅسة: أدود ودون لسد وا شرط من لبل اƅبن  اƅمرƄخيت Ƅما سسم  ةما اƅمبدع بتأقسو اƗةدا  ا
وفو  دول سمتاد  0991عفرسل   41ار اا دسون اƅ خسنة اƅعمومسة ت اؤ اƅبن  اƅمرƄخي اƅمتراƄمة إƅى ماسة  
 ؛1سنة  51ى ى 
ماان اإساارادال اƅعادسااة ƅ ساانة    % 01تأدسااد أ اا  اƅتساابسقال اƅتااي سقاادموا اƅبناا  اƅمرƄااخي ƅ  خسنااة إƅااى  
 ؛2مر تسدسد ةمؤ اƅتسبسقال مر نواسة Ƅل سنة ماƅسة  سوما ت 042اƅسابقة  مر تأدسد مدتوا بما استعد  
 02تأدسد لسمة اƅسندال اƅعمومسة اƅتي سمƄن عن سقب وا اƅبن  اƅمرƄخي في مأفظت  ت واƅتي اتتعد  نسبة   
 ؛3من لسمة  اإسرادال اƅعادسة ƅ سنة اƅماƅسة اƅسابقة   %
 اƅت ارسة .إƅغا  اإƄتتا  اا باري ƅسندال اƅ خسنة من لبل اƅبنو   
Ƅانال اƅ خسناة فاي اƅنظاا  اƅمو ا  ت عا  اƅادور اƗساساي : اƃفصل بين دائرة ميزاƈية اƃدوƃة ودائلرة اƃقلرض-ثاƃثا
ش اƅنظاا  اƅمصارفي وƄااان دورؤ سقتصار ى ااى سومااتفاي تموسال اسااتثمارال اƅم سساال اƅعمومساةت ونااتش ىان مƅا  
اƅقاانون ƅسضار أادا ƅامƅ ت فأبعادل اƅ خسناة مان  تسا سل ىباور اƗماوال مان دائارع اƅ خسناة إƅاى اƅم سساالت ف اا 
مان  اƅقاروض ƅفلتصاادت ƅسبقاى دورةاا سقتصار ى اى تموسال ااساتثمارال اƅعمومساة اƅم ططاة مان طار  اƅدوƅاةت 
وماان ثاا  عصااب  توخساار اƅقااروض ا س ضاار ƅقواىااد إدارسااةت واا نمااا سرتƄااخ عساسااا ى ااى مفوااو  اƅ اادو  االتصااادسة 
 تسن اƅدائرتسن بب وغ اƗةدا  اƅتاƅسة:ƅ مشروات وسسم  اƅفصل بسن ةا
 تنالد اƅتخامال اƅ خسنة في تموسل االتصاد؛ 
 استعادع اƅبنو  واƅم سسال اƅماƅسة ƅوظائفوا اƅتق سدسة؛ 
 عصب  توخسر اƅقرض ا س ضر إƅى لواىد إدارسة. 
Ƅانال اƅسا طة اƅنقدساة فاي اƅساابو مشاتقة فاي مساتوسال ىدسادعت  : إƈشلاء سللطة ƈقديلة وحيلدة ومسلتقلة-رابعلا 
فƄانل وخارع اƅماƅسة تتأر  ى ى عسا  عنوا اƅس طة اƅنقدسةت واƅ خسنة Ƅانال تتصار  Ƅماا ƅاو Ƅانال ةاي اƅسا طة 
                                                           
 .0991عفرسل 41من لانون اƅنقد واƅقرض اƅم رخ في  312اƅمادع   1
 .0991عفرسل 41ƅنقد واƅقرض اƅم رخ في من لانون ا 87اƅمادع  2
 . 0991عفرسل 41من لانون اƅنقد واƅقرض اƅم رخ في  11اƅمادع  3
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اƅنقدسةت أساه عنواا Ƅانال ت  اأ فاي عي ولال إƅاى اƅبنا  اƅمرƄاخي ƅتموسال ى خةاات وƄامƅ  باƅنسابة ƅ بنا  اƅمرƄاخي 
 .1مثل بطبسعة اƅأال س طة نقدسة اأتƄارؤ امتساخ إصدار اƅنقوداƅمي س
ƅس غي ةما اƅتعدد في مراƄاخ اƅسا طة اƅنقدساةت أساه عنا  انشاأ سا طة نقدساة وأسادع  01-09وصدر لانون 
ومسااتق ة ى ااى عي  وااة Ƅاناالت ولااد وضاار ةاامؤ اƅساا طة اƅنقدسااة فااي اƅاادائرع اƅنقدسااةت ومƅاا  ضاامن ةسئااة  دساادع 
 د واƅقرضت أسه  عل ةمؤ اƅس طة تتمثل فسما س ي:عسماةا م    اƅنق
 وأسدعت ƅسضمن بمƅ  انس ا  اƅسساسة اƅنقدسة؛  
 مستق ة ƅتضمن تنفسم ةمؤ اƅسساسة من ع ل تأقسو اƗةدا  اƅنقدسة؛ 
 مو ودع في اƅدائرع اƅنقدسة ƅƄي تضمن اƅتأƄ  في تسسسر اƅنقد وستفاد  اƅتعارض بسن اƗةدا  اƅنقدسة. 
ƅقااد اىتمااد لااانون اƅنقااد واƅقاارض مباادع وضاار نظااا  بنƄااي ى ااى ام بƈƂللي علللى مسللتويين: وضللع ƈظلل-خامسللا 
Ƅموخىااة  مسااتوسسنت ومƅاا  ماان ع اال اƅتمسسااخ بااسن نشاااط اƅبناا  اƅمرƄااخي Ƅسا طة نقدسااة ونشاااط اƅبنااو  اƅت ارسااة 
اƅبناو  ƅ قرضت وبمو   ةاما اƅقاانون عصاب  اƅبنا  اƅمرƄاخي سمثال فعاف بنƄاا ƅ بناو ت إم عصاب  سرالا  نشااطال 
بممƄانااا  عن سوظااا  مرƄاااخؤ Ƅم  اااأ ع سااار ƅفلتاااراض فاااي اƅتاااأثسر ى اااى اƅسساساااال  صاااب وستاااابر ىم ساتواااات Ƅماااا ع
اإلراضااسة ƅ بنااو  وفقاااا ƅمااا سقتضااس  اƅوضااار اƅنقااديت وƄاامƅ  فااامن نتس ااة تااارع  اƅبناا  اƅمرƄااخي اƅنظاااا  اƅنقااادي 
اط فاي وتوا ادؤ فاوو Ƅال اƅبناو  عصاب  بممƄاان عن سأادد اƅقواىاد اƅعاماة ƅ نشااط اƅبنƄاي ومعااسسر تقساس  ةاما اƅنشا
 ات اؤ  دمة عةداف  اƅنقدسة في اƅسساسة اƅنقدسة. 
إىااادع ااىتبااار ƅ سساسااة اƅنقدسااةت Ƅمتغساار  09-01إن ماان مبااادد لااانون أهميللة اƃسياسللة اƃƈقديللة: -سادسللا
 :2عساسي في االتصادت ومƅ  بعد ما Ƅانل مومت ت وبمƅ  عىسدل وظائ  اƅبن  اƅمرƄخي اƅتي تتمثل في
 ة واƅقطر اƅمعدنسة؛إصدار اƗوراو اƅنقدس 
 تأدسد شƄل ومواصفال اƗوراو واƅقطر اƅمعدنسة؛ 
 وضر شروط Ƅسفسة ومرالبة صنر واا تف  اƗوراو اƅنقدسة واƅقطر اƅمعدنسة؛ 
 من  ر د إنشا  اƅبنو  واƅم سسال اƅماƅسة اƅ خائرسة واƗ نبسة؛ 
 اƅتر سد بفت  مƄات  ووƄاال تمثل اƅبنو  اƗ نبسة؛ 
                                                           
 .161بطاةر ى ي ت مر ر سابو ت د  1
 .881ب عخوخ بن ى يت مر ر سبو مƄرؤت د  2
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 باشرع.اƅماƅمرƄخي سضمن اƅسسر اƅأسن ƅ سوو اƅنقدسة من  فل تد    باƗدوال اƅمباشرع ومسر  اƅبن  
 ƃثاƈي: أهداف قاƈون اƃƈقد واƃقرضاƃفرع ا
 ƅعل عة  عةدا  ةما اƅقانون تتمثل في ما س ي:
 وضر أد ƅƄل تدا ل إداري في اƅقطاا اƅماƅي واƅمصرفي؛ 
 ؛في تسسسر اƅنقد واƅقرض رد ااىتبار ƅدور اƅبن  اƅمرƄخي 
 تدىس  امتساخ اإصدار اƅنقدي بصفة مأضة ƅفائدع اƅبن  اƅمرƄخيت 
 إىادع تقسس  اƅعم ة بما س د  االتصاد اƅوطني؛ 
 توƅي م    اƅنقد واƅقرض إدارع اƅبن  اƅمرƄخي؛ 
 تش سر ااستثمارال واƅسماح بمنشا  مصار  وطنسة  اصة عو ع نبسة. 
 واƅقرض ƅتسسسر م    إدارع اƅبن  اƅمرƄخي؛توƅي م    اƅنقد  
 إنشا  سوو نقدسة أقسقسة؛ 
 من  م    اƅنقد واƅقرض س طة نقدسة؛ 
إنشا  نظا  مصرفي سعتمد ى ى اƅقواىد اƅتق سدسة في تموسل االتصاد اƅوطني ƅسأرر اƅ خسنة من ىبئ من   
 اائتمان وسر ر دورةا Ƅصندوو ƅ دوƅة؛
 ؛1طوسر ىم سة ت صسد اƅمواردإرسا  لواىد التصاد اƅسوو ƅت 
  ااو ىفلااة  دساادع بااسن اƅ واااخ اƅمصاارفي واƅم سسااال اƅعمومسااة لائمااة ى ااى عسااا  ااسااتقفƅسة اƅت ارسااة  
 واƅتعالدسة في ظل  و تنافسي؛
 ىد  اƅتفرلة بسن اƅمتعام سن االتصادسسن اƅعمومسسن واƅ واد في مسداني اƅقرض واƅنقد؛ 
 تنظس  مونة اƅصسارفة؛تنظس  مƄانسخمال إنشا  اƅنقود و  
                                                           
ت د 0002/01/03أول إشƄاƅسة إصفح اƅمنظومة اƅمصرفسةت اƅدورع اƅعامة اƅسادسة ىشرت  تقرسر اƅم    االتصادي واا تماىي 1
 .32
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ونست  د من Ƅل ةما عن لانون اƅنقد واƅقرض لد وضر بشƄل تا  اƅمنظومة اƅمصرفسة واƅنظاا  اƅنقادي 
في مسار اانتقال من التصاد مسسر مرƄخي إƅى التصاد مو   بآƅسال اƅسوو اƅتي تسم  بتطوسر اƅأاƅة اƅماƅسة 
 ƅ قطاا اƅعمومي.
 قانϭن النقد ϭالقرضتعدياΕ هϡ أ: اƃفرع اƃثاƃث 
شƄ ل فضسأة بن  اƅ  سفة واƅبن  اƅت اري واƅصناىي اƅ خائري عة  وعƄبر اƗخمال اƅتي ىرفتوا 
اƅمنظومة اƅمصرفسة في اƅ خائرت فنظرا ƅومؤ اƅوخال اƅتي عصابل اƅبنو  اƅ اصة ƅ أل اƅدوƅة إƅى اƅقسا  في 
متع و باƅنقد واƅقرض اƅمي عبقى ى ى اƅ 3002عول  62اƅم رخ في  11-30بمصدار اƗمر  3002صس  
 سارسة اƅمفعول وعƅغسل  مسر اƗأƄا  اƅم اƅفة ƅوما اƅقانون. 01-09اƗنظمة اƅمت مع في إطار لانون رل  
 ا ل نظرا ƅ غموض في اƅعفلة بسن اƅوسئال اƅماƅسة  11-30وةمؤ اإصفأال اƅصادرع في لانون 
ƅ نة اƅنقد واƅقرض أسه عن ةمؤ اƅوسئال ƅ  ت ع  دورةا في واƅقطاا اƅمصرفيت  اصة بسن بن  اƅ خائر و 
رلابة وضبط اƅعم سال اƅمصرفسة وتنظس  اƅسوو اƅماƅيت ووفقا ƅوما اƅقانون سمƄن ƅم    اƅنقد واƅقرض نخا 
ااىتماد من اƅبنو  اƅ اصةت وتفادسا ƅولوا مشاƄل من ةما اƅنوا ارتفعل در ة تد ل اƅدوƅة في اƅتنظس  
ت واƅتي ƅ  تتر  أرسة Ƅبسرع ƅ بنو  في 4002و  3002 فل اƅقوانسن اƅصادرع في سنة  اƅمصرفي من
 :1اƅتصر ت واƅعمل دون اƅر وا إƅى بن  اƅ خائر وتتمثل ةمؤ اƅقوانسن فسما س ي
من  باƅرم  :1002/20/72اƃصادر في  01-09اƃمعدل واƃمتمم أحƂام اƃقاƈون  10/10مر اأ -أوا
اىتبار لانون اƅنقد واƅقرض مع ما ةاما في اإصفح اƅوسƄ ي ƅ قطاا اƅبنƄي وفي دى  اƅسوو اƅنقدسة إا عن  
ى ى اƅمد  اƅقصسر بد  من اƅضروري اƅتش سر ى ى توأسد سسادع اƅدوƅة ودى  اانضما  في اƅسعي 
مر اƅمي سمƄن اƅود  اƅوأسد من  اƅم سساتيت Ƅمƅ  ضرورع تعخسخ استقفƅسة اƅس طة اƅنقدسةت ƅما ت  سن اƗ
 س د اƅ ان  اƅتنظسمي ومƅ  ƅب وغ ةدفسن:
 اƅتمƄن من   و اانس ا  بسن اƅس طة اƅتنفسمسة ومأافظ بن  اƅ خائر.   -
اƅفصل بسن م    إدارع بن  اƅ خائر واƅس طة اƅنقدسة لصد إرسا  ااستقفƅسة اƅنقدسة وتأقسو اƅرابط     -
اƗمثل بسن م ت   مƄونال اƅصرح اƅم سساتيت أسه لا  ةما اƗ سر باƅفصل بسن م    إدارع اƅبن  اƅمرƄخي 
تواƅي مأافظ سساىدؤ ثفثاة نوا  مأافظ وم    اƅنقد واƅقرض: فتسسسر اƅبن  اƅمرƄخي واا دارت  ستواؤ ى ى اƅ
                                                           
ت اƅم تقى اƗول ƅ منظومة اƅمصرفسة اƅ خائرسة دور اƃتحرير اƃمصرفي في إصح  اƃمƈظومة اƃمصرفيةبن ط أة ص سأةت معوشي بوىف ت   1
ت د د  4002دسسمبر  51- 41  اا تماىسة ت  امعة أسسبة بن بوى ي باƅش  ت واƅتأوال االتصادسة Ƅ سة اƅع و  اإنسانسة و اƅع و 
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) ت  م    اإدارع ةو اƅمي ستƄون من اƅمأافظ 1وم    اإدارع ( بدا من م    اƅنقد واƅقرض ) ومرالبان (
", عما م    اƅنقد  1)2رئسسا ونوا  اƅمأافظ Ƅأىضا  وثفثة موظفسن سامسن سعسنو  رئس  اƅ موورسة (
دارع بن  اƅ خائر وثفه ش صسال س تارون بأƄ  Ƅفا تو  في اƅمسائل واƅقرض فستƄون من عىضا  م    إ
 االتصادسة واƅنقدسة وةƄما صار ىدد عىضائ  ىشرع بعدما Ƅان سبعة. 
إا عن  ƅ  سنقد من صفأسال اƅمأافظ  10-10واƅمفأظ عن رم  اƅتعدسفل اƅتي  ا  بوا اƗمر       
   اإدارع وم    اƅنقد واƅقرض واƅ  نة اƅمصرفسة.أسه سبقى مأافظا ƅ بن  اƅمرƄخي ورئس  م  
واƅمي س Ƅد ى ى س طة اƅبن  اƅمرƄخي اƅنقدسةت ولوع  :3002أوت  62اƃصادر في  11-30اأمر رقم  -ثاƈيا
تد ل اƅدوƅة في اƅمنظومة اƅمصرفسة أسه عن  عضا  ش صسن في م    اƅنقد واƅقرض من ع ل تدىس  
 اƅ موورسة تابعسن ƅوخارع اƅماƅسة.اƅرلابةت معسنسن من رئاسة 
: اƅ اد باƅأد اƗدنى ƅرع  مال اƅبنو  واƅم سسال 4002مارس  4اƃصادر في  40-10قاƈون رقم -ثاƈيا
 005سأدد اƅأد اƗدنى ƅرع  مال اƅبنو  با  0991اƅماƅسةت اƅتي تنشط دا ل اƅ خائرت فقانون اƅماƅسة ƅسنة 
 5.2با  4002م سون دسنارت بسنما أدد اƅأد اƗدنى ƅرع  اƅمال سنة  001م سون دسنار وƅ م سسال اƅماƅسة با 
م سون دسنار باƅنسبة ƅ م سسة اƅماƅسة وƄل م سسة ا ت ضر ƅومؤ اƅشروط سو   005م سار دسنار ƅ بنو  و
 سنخا منوا ااىتمادت وةما س Ƅد تأƄ  اƅس طال اƅسساسسة واƅنقدسة في اƅنظا  اƅمصرفي.
: اƅمي سأدد شروط تƄوسن ااأتساطي اإ باري 4002مارس  40اƃصادر في  40-20قاƈون رقم  -ثاƃثا 
% Ƅأد علصى. إن Ƅل اƅبنو  51% و0ƅد  دفاتر بن  اƅ خائر وبصفة ىامة ستراوح ااأتساطي اإ باري بسن 
فرضوا استفادل من مو ة سنتسن ƅرفر رعسماƅوا ƅ وصول ب  إƅى اƅمستوسال اƅتنظسمسة اƅمط وبةت واƅتي عصب  س
اƅقانون وفي وسط ةمؤ اƅقرارال ط   Ƅل من مني بن  وعرƄو بن  تولس  نشاطوما بفعل د ول اƅنظا  اƅ دسد 
بعد عن تعمر ى سوما رفر إسواموما  6002أسخ اƅتنفسم واƅمي من اƅمترل  عن سصب  إ بارسا ابتدا  من مار  
مراد مدƅسي وخسر اƅماƅسة ىق  ةما اƅقرار م سار دسنار  خائريت وعض  اƅسسد  5.2م سون دسنار إƅى  005من 
عن تولس  ةمسن اƅبنƄسن ىن  اƅعمل ƅن س ثر ى ى اƅسوو اƅماƅسة اƅ خائرسةت وسعتبر لرار أل ةمسن اƅبنƄسن 
نواسة اƅبنو  اƅ اصة مال رع  اƅمال اƅ خائريت وةما بعد ا تفا  اƅبنو  اƅسبعة اƅتي Ƅانل تشƄل اƅساأة 
ت بأل بن  اƅ  سفة مرورا باƅبن  اƅصناىي واƅت اري اƅ خائريت اƅشرƄة 3002من اƅماƅسة اƅ خائرسة بداسة 
اƅ خائرسة ƅ بن ت واƅم سستسن اƅماƅستسن سونسون بن  وعƅ سرسن انترناسسونال بن ت وبوما عصبأل اƅساأة اƅماƅسة 
                                                           
 . 1002-20-72اƅمعدل ƅقانون اƅنقد واƅقرض ت  10-10من اƗمر  3اƅمادع  1
 
 2102 -0991الفصل الرابع: أثر تطور المعروض النقدي على نمو القطاع الخاص في الجزائر خال الفترة 
 191
 
وسعتبر  99-09 اƅوطنسة تض  سو  اƅبنو  اƅعمومسة واƅبنو  اƗ نبسة مر اƅع   عن ةمؤ اƅبنو  تأسسل بسن
 .سونسو بن  عول بن   اد تأس  في اƅ خائر في عىقا  اىتماد لانون اƅنقد واƅقرض
رم  ما  ا ل  : 9002ماي  62اƃصادر في ƃقاƈون اƃƈقد واƃقرض   اƃتƂميلي 3-9رقم  اƃقاƈون -رابعا
اƅسسر اƅأسن ƅ نشاط إا عنوا أاƅل دون  01-09اƅقوانسن اƅسابقة واƅمعدƅة واƅمتممة ƅقانون اƅنقد واƅقرض 
   9002اƅمصرفي واƅماƅي مما اثر ى ى اƅسساسة االتصادسة ت ف ا  اƅقانون اƅتƄمس ي ƅ قنون اƅنقد واƅقرض سنة 
وسود  بن  اƅ خائر من  فل ةما اƅقانون إƅى تأقسو استقرار اƗسعار باىتبارؤ ةدفا من عةدا  اƅسساسة 
ضبط سوو اƅصر  واƅتأƄد من تال  توخسر اƅقرض وتنظس  اƅسسوƅة تاƅنقدسة ت تنظس  اƅأرƄة اƅنقدسة وسو   وسر 
ىطا  بن  اƅ خائر مومة إىداد مسخان اƅمدفوىال وىرض اƅوضعسة اƅماƅسة اسفمة اƅنظا  اƅمصرفي وصفبت تو 
  ت 1 رسو اƅشراƄةطاƅ ار سة ƅ  خائرت ومسخان اƅعم ة اƅصعبة اƅمتع و بااستثمارال اƗ نبسة اƅمباشرع قو ىن 
: ولد أدد  ةما اƅقانون عة  عدوال اƅسساسة اƅنقدسة اƅمعتمدع من طر  بن  اƅ خائر واƅتي تتمثل عساسافي
ىم سال اƅسوو اƅمفتوأة تاƅتسوسفل   ىم سال إىادع اƅ ص  و اƅقرض ت اƅأد اƗدنى ƅفأتساطال اإ بارسة.
 . 2اƅدائمة
فأس   اƅبنو  اƅمطابقة ى ى اƅعم سال اƅمصرفسةƄماأدد ةما اƅقانون اƅقواىد اƅعامة اƅمتع قة بشروط   
:" سمƄن ƅ بنو  واƅم سسال اƅماƅسة عن تقترح ى ى 9002ماسو 62اƅم رخ في  3-9في اƅنظا  رل   33اƅمادع 
خبائنوا  دمال مصرفسة  اصة ت مسر ان  من تقدسر عفضل ƅ م اطر اƅمتع قة باƅمنتوج اƅ دسد وƅضمان 
س ضر Ƅل ىرض ƅمنتوج  دسد في اƅسوو إƅى تر سد مسبو سمنأ  بن  اانس ا  بسن عدوال ستعسن ان 
Ƅما سمƄن ان تأدد اƅبنو  واƅم سسال اƅماƅسة بƄل أرسة معدال اƅفائدع اƅدائنة و اƅمدسنة وƄما  ت ."اƅ خائر
معدال ومستو  اƅعمفل اƅمطبقة ى ى اƅعم سال اƅصرفسة ت مسر ان  سمƄن ƅبن  اƅ خائر ان سأدد معدل 
 سة اإ ماƅسة ى ى اƅقروض اƅفائدع اƅخائد وا سمƄن في عي أال من اƗأوال عن تت اور معدال اƅفائدع اƅفع
وسنبغي ى ى اƅبنو  واƅم سسال اƅماƅسة ان ت اƅموخىة من طر  اƅبنو  واƅم سسال اƅماƅسة معدل اƅفائدع خائد 
تب   خبائنوا واƅ موور باƅشروط اƅبنƄي اƅتي تطبقوا بعنوان اƅعم سال اƅمصرفسة اƅتي تقو  بوا  اصة ومعدال 
 اƅفع سة اإ ماƅسة ى ى ةمؤ اƅعم سال . اƅفائدع ااسمسة ومعدال اƅفائدع
 
 ودور اƃسياسة اƃƈقدية في اƃجزائرث اƃثاƈي :تطور اƃƂتلة اƃƈقدية ƃمبحا
                                                           
 81ت د  9002سبتمبر  31ةا اƅموافو ƅا 0341رمضان  32اƅصادر في  35ƅ  موورسة اƅ خائرسة ت اƅعدد   اƅ رسدع اƅرسمسة 1
 .4ت د  9002ماي -62اƅصادر بتارسخ  3-9من لانون اƅماƅسة اƅتƄمس ي  01اƅمادع  2
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فترع خمنسة معسنة باƅتواخي مر   فل ى ى دراسة تطور اƅƄت ة اƅنقدسة  اƅنقدسة سعتمدإن تأ سل تطور اƅƄت ة       
 م ت   مقابفتوا ت اƅناتش اƅدا  ي اƅ ا  ت معدل اƅسسوƅة ومعدل اƅتض   .
ي وةƄما فƄل توسر إم عن دراسة مقابفل اƅƄت ة اƅنقدسة سسم  ƅنا بمعرفة مصدر اƅتوسر عو اانƄماش اƅنقد     
اƅمتداوƅاة فاي اƅساوو اƅمأ ساة ت سظوار مار معادل اƅامي اسناتش ىنا  خساادع فاي اƅسا ر واƅ ادمال  فاي   او اƅنقاود 
ض اƅنقادي ƅتأقساو عةادافوا ت و عر مسسوƅة مرتفر وقثار تض مسة  طسرع ت ودور اƅسساسة اƅنقدسة في اƅتأƄ  في اƅ
ت وتطاور ةسƄ واا  2102-0991فمن  فل ةما اƅمبأه نأاول اƅتعر  ى ى تطور اƅƄت ة اƅنقدسة  افل اƅفتارع 
 ض اƅنقدي وعةدافوا ت وتطور سسوƅة االتصاد  .و عر مƅسساسة اƅنقدسة في اƅتأƄ  في اƅت ومقابفتوا ت ودور ا
  2102-0991اƃƈقدية خحل اƃفترة  اƃمطلب اأول: تطور اƃƂتلة
 ةفي اƅ خائر ااد ار اƅسائل لصسر اƗ ل واƅودائر Ɨ ل ى ى مستو  اƅبنو  اƅت ارس اƅƄت ة اƅنقدسة تتضمن
 :  1وىندنا في اƅ خائر ستƄون ىرض اƅنقود من اƅم امسر اƅتاƅسةت باƅعم ة اƅوطنسة عو اƗ نبسة
): وتشاامل اƅعم ااة فااي اƅتااداول  ااارج اƅنظااا  اƅمصاارفي واƅودائاار اƅ ارسااة ƅااد    1Mاƅمتاأاال اƅنقدسااة (  
   ؛باƅعمفل اƗ نبسةباƅدسنار عو اƅنظا  اƅمصرفي واƅودائر في اƅأسابال اƅ ارسة اƅبرسدسة سوا  Ƅانل 
شااب  اƅنقااود  إƅسوااا) مضااافا   1M) : وتشاامل ى ااى اƅمتاأااال اƅنقدسااة (   2MاƅƄت ااة اƅنقدسااة (  
سواااا اƅودائااار بااااƅعمفل اƅمتمث اااة فاااي اƅودائااار Ɨ ااال وودائااار اƅتاااوفسر فاااي اƅبناااو  اƅت ارساااة بماااا ف
 ؛اƗ نبسة 
) واƅودائاااار عو اƅتوظسفااااال   2M) : وتشاااامل ى ااااى اƅƄت ااااة اƅنقدسااااة (   3Mسااااسوƅة االتصاااااد (  
  .ااد ارسة في اƅصندوو اƅوطني ƅ توفسر وااأتساط لبل عن ستأول إƅاى بنا  ت ااري مت صاد
 :ةسة في اƅ خائر  فل فترع اƅدراسواƅ دول اƅتاƅي سبسن تطور اƅƄت ة اƅنقد
 
 
 2102-0991تطور اƃƂتلة اƃƈقدية في اƃجزائر خحل اƃفترة :  )32(اƃجدول رقم  
                                                           
 .442تد سابو اƅ مر راƅت  صاƅ  مفتاح 1
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 21-13آخر اƃسƈة اƃوحدة: مليار ديƈار جزائري                                                    
 2Mمعدل نمو 2 M الكتلة الǼقدية أشباǽ الǼقود نقود كتابية نقود ورقية 1M الǼقود السǼة
 3.22 3.343 9.27 1.531 3.531 40,172 0991
 02.41 8.414 3.09 3.761 2.751 39,523 1991
  .32 2.925 0.251 3.291 9.481 73,073 2991
 6.12 4.726 5.081 6.532 3.112 9.644 3991
 3.51 6.327 7.742 9.252 322 9.574 4991
 5.01 6.997 5.082 3.962 8.942 1.915 5991
 51 6.919 4.423 6.403 6.092 2.595 6991
 2.81 5.1801 9.904 9.333 6.733 6.176 7991
 1.91 9.7821 2.474 9.224 8.093 7.318 8991
 6.31 4.3641 9.775 644 5.934 5.588 9991
 00.31 2.9561 9.716 4.655 9.484 3.1401 0002
 3.22 5.3742 5321 3.166 2.775 5.8321 1002
 3.71 5.1092 2.5841 6.157 7.466 3.6141 2002
 16.51 3.4533 9.3271 948 4.187 4.0361 3002
 44.11 8373 5.7751 2.6821 3.478 5.0612 4002
 9.01 9.6414 2.4271 7.1051 129 7.2242 5002
 14.61 6.7284 6.5891 6.0671 4.1801 8.7713 6002
 71.42 6.4995 7.9312 4.0752 5.4821 6.3324 7002
 30.61 9.5596 8.0542 1.5692 0451 9.4694 8002
 10.3 1.3717 9.8222 2.6523 4.9281 2.4494 9002
 4.51 7.0828 3.4252 1.9643 6.8902 4.6575 0102
 9.91 2.9299 5.7872 2.85623 5.1752 7.1417 1102
 9.01 3.31011 5.1333 0.32563 3.2592 8.1867 2102
  serffihc euqleuq ne eiréglA ,S.N.O! 0002-0991 :ecruoS       
  رتقارير بنك الجزائ : 2102-5002                         -
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2102-0991):تطور اƃƂتلة اƃƈقدية في اƃجزائر خحل اƃفترة 71اƃشƂل رقم(       
  
  .)32(اƃجدولبياƈات بااعتماد على  ةمن اعداد باƃباحث اƃمصدر:
نفأظ عن اƅƄت ة اƅنقدساة فاي اƅ خائارت شاودل تطاورا  ت) 71رل  ( و اƅشƄل) 32( رل  من  فل اƅ دول
 3.31011 ƅتصال إƅاى 0991م ساار دسناار  خائاري سانة  3.343Ƅبسارا  افل اƅفتارع اƅمدروساةت  إم انتق ال مان
سدىما  اƅتمسساخ اƅنسابي مان سانة Ɨ ار ت أساه  ƅتطور اƅƄبسر فاي اƅƄت اة اƅنقدساةت وةما ا2102م سار دسنار سنة 
ƅƄاان اƅساا ال اƅمطااروحت ةااو Ƅسفسااة تفسااسر ةااما  %71.42نساابة نمااو لاادرل بأااواƅي  عى ااى 7002ساا  ل ساانة 
ض اƅنقاديت اباد عن نربطا  باااƅتطورال و عار ماƅتطاور و اƅنماو فاي اƅƄت اة اƅنقدسااةب وƅفوا  عسابا  ةاما اƅنماو فااي اƅ
اƅماƅسااة  واƅظاارو  االتصااادسةت اƅتااي شااودتوا ةاامؤ اƅفتاارع. ƅدشااارع فاامن اƅ خائاار د  اال فااي اتفاااو ماار اƅم سسااال
Ƅ ايت وƄاان ƅواما ااتفااو في إطار برناام ي ااساتقرار و اƅتعادسل اƅوس 8991-4991اƅدوƅسةت وةما  فل اƅفترع 
ى ى مساتو  اƅتواخناال اƅنقدساة اƅدا  ساة فƄاان مان عةادا  اƅتثبسال واƅتعادسل اƅوسƄ ايت اƅاتأƄ  فاي نماو  انعƄاسال
 سنة  %41لدرل واƅعمل ى ى تأقسو نسبة نمو با  Ƅ سة د  اƅتواخنال االتصادسة اƅاƅƄت ة اƅنقدسةت بما س
 . 1 4991 
نفأاظ عن اƅتاخا  اƅسا طال اƅ خائرساة ببناود ااتفااوت سام  بتأقساو اƅواد ت فمتوساط  من اƅ دول اƅسابو
ساانة  %31إƅااى  ت ƅتاان فض ةاامؤ اƅنساابة8991-4991رع  اافل اƅفتاا %9.41معاادل نمااو اƅƄت ااة اƅنقدسااة Ƅااان 
إƅى إتباا اƅ خائر  فل ةمؤ اƅفترعت برنامش تقش  صاار ت  تق د اƅنمو في اƅƄت ة اƅنقدسةسر ت وسر ر تفس0002
باƅأاد مان  وتق اسد أ ا  اإنفااو اƅعاا تمثل في ت فسض ى خ اƅمسخانسةت ت مسد ع ور اƅعمالت ت فسض اƅعم ةت 
م سار دسناار  6.3742إƅى  1002في سنة  M2تموسل ااستثمارال اƅعمومسة اƅمنت ة. عما ارتفاا اƅƄت ة اƅنقدسة
                                                           

























 معدل نمو الكتϠة النϘدية
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سر اار  % 71.22ت عي نمااو اƅƄت ااة اƅنقدسااة بنساابة 0002ساانة  م سااار دسنااار  خائااري 5.2202باال مقا  خائااري
 :1تفسسرؤ إƅى سببسن عساسسسن وةما
 اƅنظا  اƅبنƄي؛اƅخسادع في اƗرصدع اƅنقدسة اƅصافسة اƅ ار سةت واƅتي مث ل اƅمقابل اƗساسي ƅ  و اƅنقود من -
ت أسه  صد 1002في عفرسل  صاديت اƅمي علرؤ رئس  اƅ موورسةاانطفلة في تنفسم برنامش اإنعاش االت-
م سااار دسنااار  خائااريت ƅماادع متوسااطة تمتااد إƅااى ثاافه ساانوالت ماان  025عي  ساار دوارمفس 7ƅاا  مب اا  بأااواƅي 
  .4002إƅى عفرسل  1002عفرسل 
ت 4002سنة  %4.11ت لد س  ل نمو ب   M2بأن م امسر اƅƄت ة اƅنقدسة سبسن تطور اƅوضعسة اƅنقدسة
بمب    M2عي ارتفاىا م أوظا ƅ توسر اƅنقديت وفي اƅم موا تقدر اƅƄت ة اƅنقدسة  3002سنة  %6.51مقابل 
م سار  4.4533با  3002في سنة ت بسنما Ƅانل تقدر 4002في نواسة دسسمبر  و م سار دسنار 2.65673
سعود تفسسرؤ ƅتوسر اƅƄت ة  4002 فل سنة  %4.11بنسبة  M2دسنار. و ƅدشارع فمن نمو اƅƄت ة اƅنقدسة
ةما  ت و تفسسر%5.8بمعدل مقدارؤ  خاسدل م امسر نسبة عشباؤ اƅنقودفي أسن ت %5.23بمعدل  M1اƅنقدسة 
سعود عساسا ƅ تراƄ  اƅمتخاسد ƅفد ار اƅماƅي من لبل م سسال لطاا اƅمأرولالت وƅƄن عم بستوا ى ى شƄل 
مقارنة   5002سنة  %5.01إƅى  2Mودائر تأل اƅط  ت ث  ان فض ةدا اƅمعدل ƅسصل نمو اƅƄت ة اƅنقدسة 
صل نمو اƅƄت ة اƅنقدسة م سار دج وتوا 4.0704أسه وصل أ   اƅƄت ة اƅنقدسة  4002سنة  %44.11  
 أسهنتس ة  تأقسو فائض في مسخان اƅمدفوىال وتراƄ  اأتساطال اƅنقد اƗ نبي  % 8.61بنسبة 6002سنة 
 81.65مقارنة    6002م سار دوار سنة  66.56لدر مب   ااأتساطال من اƅعم ة اƅصعبة في اƅ خائر 
 2Mأسه ب   معدل نمو اƅƄت ة اƅنقدسة  7002ت واستمر ةدا اƅنمو سنة  5002م سار دوار سنة  81.65 
 .% 71.42 فل  ةات  اƅسنة معدل 
ا اƅتخاسد عساسا ƅ تراƄ  اƅمتخاسد ƅفد ار اƅماƅي من لبل م سسال لطاا اƅمأرولال وƅƄن عم بستوا موسفسر ة   
بنوا من  8002ى ى شƄل ودائر تأل اƅط   ت إا عن بوادر اƗخمة اƅماƅسة اƅعاƅمسة بدعل تظور سنة 
ƅنقدسة نتس ة تأثر عسعار ااضطرابال نتس ة انتشار اƗخمة اƅماƅسة فنفأظ اان فاض اƅشدسد ƅنمو اƅƄت ة ا
اƅبترول بسب  ان فاض اƅط   ى س  وباƅتاƅي ان فاض اƅودائر اƅمتع قة بم سسال لطاا اƅمأرولال ت اƗمر 
                                                           
اƅم تقى اƅوطني أول اƅمظومة اƅبنƄسة  في ظل اƅتأوال اƅقانونسة  ت بين اأداء واƃفعاƃية في اƃجزائر  ، اƃسياسة اƃƈقديةبابا ىبد  اƅقادر  1
 . 3ت د  6002عفرسل  62-52والتصادسة ت Ƅ سة اƅع و  التصادسة واƅتسسر ت بشارت 
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 %1.3أسه Ƅما نفأظ ان فض معدل نموؤ إƅى  9002عثر ى ى أ   اƅمعروض اƅنقدي  اصة  فل  اƅمي
 أل تأثسر اƅصدمة اƅ ار سة اƅوامةاƅسنة توسعتبر توسر نقدي من فض تارس سا ةو مات  تس  س  ةات  
فقد تمسخل باƅعودع إƅى اƅتوسر اƅنقدي ƅƄن بمعدل علل من اƅوتسرال اƅعاƅسة اƅتي مسخل سنة  0102سنة  عما 
ت ترافو استر اا دور اƅمو ودال اƅ ار سة في  0102سنة  % 4.51بارتفاا لدر    8002إƅى  6002
 %9.91معدل نمو لدر     1102ارتفاا ƅ Ƅت ة اƅنقدسة أسه ب   سنة ىم سة اإنشا  اƅنقدي واستمر ةدا ا
ةمؤ  عنخسادع اƅقروض اƅمو وة ƅفلتصاد   اصة ƅ م سسال اƅ اصة مر ارتفاا نفقال اƅمسخانسة أسه نتس ة 
 .  تغمي ااد ار اƅماƅي ƅ م سسال و اƅعائفل اƗ سرع
 )2102-0991خحل اƃفترة (اƃفرع اأول :تطور اƃمتاحات اƃƈقدية في اƃجزائر 
مان اƗوراو واƅقطار اƅنقدساة اƅمتداوƅاةت ƅاد  اƅمتعاام سن مسار اƅمااƅسسنت واƅودائار  تتƄاون اƅمتاأاال اƅنقدساة  
اƅ ارساااااة ƅاااااد  اƅبناااااو  اƅت ارساااااةت وع سااااارا اƅودائااااار اƅ ارساااااة ƅاااااد  مراƄاااااخ اƅصاااااƄو  اƅبرسدساااااةت واƅ خسناااااة اƅعاماااااة 
  فل فترع اƅدراسة.ومƄوناتوا  1Mال اƅنقدسة اƅمتاأ  ناناƅتاƅي سبسواƅشƄل  واƅ دول1
 2102-0991احات اƃƈقدية في اƃجزائر خحل اƃفترة تتطور اƃم) :81(اƃشƂل رقم   
 .)42بااعتماد على معطيات اƃجدول ( ةمن إعداد اƃباحث:  اƃمصدر            
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                            0991 -2102 احات اƃƈقدية في اƃجزائر خحل اƃفترةت: تطور اƃم)24اƃجدول ( 
















 ƃدى  .ج.ب
معدل ƈمو 
 1Mاƃƈقود 
 61.80 29.01 50.93 30.05 4.072 5.92 6.501 3.531 0991
 10.02 79.01 19.43 44.84 5.423 6.53 7.131 2.751 1991
 42.61 66.11 13.93 94 2.773 44 3.841 9.481 2991
 83.91 73.01 07.24 29.64 3.054 7.64 3.291 3.112 3991
 68.70 16.11 74.24 68.64 7.584 4.65 3.602 0.322 4991
 21.70 42.11 67.04 21.84 3.025 5.85 0.212 8.942 5991
 22.21 98.01 27.93 83.94 1.985 81.46 30.432 9.092 6991
 84.41 27.11 52.83 72.05 4.476 1.97 3.852 0.733 7991
 56.02 68.01 01.14 30.84 7.318 4.88 5.433 8.093 8991
 53.90 78.01 46.93 84.94 8.988 8.69 8.253 2.044 9991
 30.71 22.9 09.44 75.64 3.1401 1.69 5,764 0.584 0002
 66.81 16.8 8.44 06.64 6.5321 4.601 9,455 3.775 1002
 4,41 27.7 43.54 39.64 3,6141 4,901 2,246 7,466 2002
 1,51 97.7 01.44 29.74 4,0361 1,031 9,817 4,187 3002
 5,23 03.7 13.25 36.04 6,5612 3,851 3311 3,478 4002
 1,21 23.11 98.05 8.73 5,7342 672 5,0421 129 5002
 7.33 54.01 04.55 20.43 8,7713 8,533 6,0671 4,1801 6002
 3.73 49.8 17.06 43.03 6,3324 7,873 4,0752 5,4821 7002
 3.71 52.9 27.95 20.13 4,4694 3,954 2 1,5692 1 .0451 8002
 4.0- 86.11 43.15 59.63 8,949 4 5,875 9,145 2 4,928 1 9002
 41 60.31 27.94 83.73 5.8365 5.537 4.4082 6.8902 0102
 23.52 20.41 50.94 69.63 74.0607 2.099 8.9543 74.0162 1102
 19.6 01.71 30.54 58.73 9.8457 1921 0043 9.7582 2102
 .2102-0991ƅ فترع  تقارسر بن  اƅ خائر  : اƃمصدر
 ع اƅدراسة شودل اƅمتاأال اƅنقدسة فل فتر   ت عن) 81شƄل رل  ( واƅ ) 42رل  (  نفأظ من  فل اƅ دول
  9.8457لسماة 2102م ساار دسناار  خائاري ƅتصال فاي سانة  4.072أواƅي  0991ارتفاىا أسه ب غل في سنة
ت وƅتأدسااد عي مƄااون ماان مƄوناتوااا سااب  ةااما اƅتخاسااد ماان اƅضااروري إبااراخ تطااور مƄوناتوااا 1م سااار دسنااار  خائااري
واƅمتمث اة فاي اƅنقاود اƅورلساة واƅنقاود اƅƄتابساة تأساه نفأاظ عن اƅتاداول اƅاورلي لاد تطاور بشاƄل Ƅبسار  افل فتارع 
                                                           
 .661 .p , 1102  , troppaR ,eiréglA’d knaB »,eiréglA ne eriaténom te euqimonocE noitulovE« 1
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اأااال تاƅنقاادي فااي اƅمداول اأاال اƅنقدسااة إبااراخ وخن اƅتاتسابة اƅتااداول اƅنقاادي ضاامن اƅماƅدراساةت ولمنااا بتأدسااد ن
اأال اƅنقدسة ىبارع ىن نقود  اارج تسظور اƅ دول عن نسبة ةامة من اƅماƅنقدسةت ومن  فل أسا  ةمؤ اƅنسبة 
اƅ وااااخ اƅمصااارفيت وةااما ساادل ى اااى اƅتفضاااسل اƅƄبسااار ƅ سااسوƅة اƅ ااااةخع مااان لبااال اƅمتعاااام سن االتصاااادسسن مسااار 
 :1  اƅتاƅسةاƅماƅسسنت وسمƄن تفسسر ةما اƅتفضسل ƅأسبا
طبسعة اƅمدا سل في اƅ خائرت اƅتي باƅƄاد تƄفاي ƅت بساة اƅأا اال ااساتوفƄسةت وباƅتااƅي سفضال اƅ مواور  
 دائما سأبوا مرع واأدع واست داموا ƅ مبادال اƅم ت فة؛
تفضسل اƅمتعام سن االتصاادسسنت اƅتعامال بااƗوراو اƅنقدساةت بادل اسات دا  م ت ا  عدوال اƅادفر و اصاة  
 اƅشس ت نظرا ƅغسا  اƅثقافة اƅبنƄسة؛
 ؛مسا  وسائل تأفسخ اƗفرادت ى ى اد ار عمواƅو  ƅد  اƅبنو  
 ولار وتأال مارع Ƅال فاي اƅدوƅاة تساعى أساه سانوال وƅعادع ر عاي باأثر م  فاتواا ودفار اƗ اور رفار 
 مان Ƅبسارع Ƅمساال طبار طرساو ىان ومƅا  ت   اƅقادرعت ƅتأسسن منوا سعسا   اƗ ور رفر إƅى ااأت ا ال
 مفرماة أ قاة فاي ساد ل اƅاوطني االتصااد مما  عال اƅعم سةت ƅومؤ اƅتض مسة ƅƖثار مراىاع دون اƅنقود
 .اƗسعار – اƗ ور – اƗسعار :دائرع ةي
أال اƅتاااي إا عننااا  نفأااظ ان فااااض نساابة اƅتاااداول اƅااورلي مقارناااة باااƅودائر تأااال اƅط اا  نتس اااة اإصاااف 
 ود اƅƄتابسااة ىرفاال باادورةا ارتفاىاااماان  اافل اƅ اادول عن اƅنقااو واتساااا شاابƄة اƅبنااو ت   ىرفتوااا اƅساانوال اƗ ساارع
م سااار دسنااار  0043وب غاال  0991ساانة  م سااار دسنااار  خائااري 6.501 افل فتاارع اƅدراسااةت أسااه لاادرل بمب اا  
تصال ƅ 0991م ساار دسناار  خائاري سانة 5.92باƅنسابة ƅ ودائار اƅ ارساة ƅاد  اƅبناو  وب غال  2102 خائاري ىاا 
 2102سنة  1921إƅى 
  اƃفرع اƃثاƈي :تطور أشباƉ اƃƈقود في اƃجزائر خحل فترة اƃدراسة
ت وتتمثال فاي اƅودائار Ɨ ال باƅعم اة اƅوطنساةت وبااƅعمفل  2Mتعتبر عشاباؤ اƅنقاود اƅمƄاون اƗ سار ƅ Ƅت اة اƅنقدساة 
) واƅشاƄل رلا  32(اƅ ادول رلا   خائارت واƗ نبسةت وبواد  اƅتعار  ى اى سا و  اƅمتعاام سن مسار اƅمااƅسسن فاي اƅ 
        : 2102-4991) سبسنان تطور عشباؤ اƅنقود  فل اƅفترع 91(
                                                           
ت  -حاƃة اƃجزائر -) 4002-4991دراسة تحليلية ƃلفترة (أ ثر اƃسياسة اƃƈقدية على اƃمتغيرات ااقتصادية اƃƂلية،_مداني أسسبة ت 1
ت  7002ممƄرع مقدمة ضمن متط بال نسل شوادع اƅما سستر  ت ت صد نقود وبنو  ت Ƅ سة اƅع و  االتصادسة واƅتسسسر ت  امعة سطس  ت 
 . 102د 
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 .2102-4991تطور أشباƉ اƃƈقود في اƃجزائر  )91( : اƃشƂل رقم      
             
 . )32بااعتماد على اƃجدول رقم ( ƃباحثةمن إعداد ا: اƃمصدر
م ساار دج  9.904إƅاى  3991م سار دج سنة 8.891ىرفل عشباؤ اƅنقود ارتفاىا متتاƅسا إم ارتفعل من 
م ساار  1991أسه لدرل با 8002% ت ƅتواصل نموةا سنة 7.261ت مس  ة بمƅ  معدل نمو لدرؤ 8991سنة 
إƅااى  2102ساانة  دجت تر اار ةاامؤ اƅخسااادع إƅااى رفاار معاادال اƅفائاادع إƅااى اƅقااس  اƅمو بااة ƅستضاااى  ةاادا اƅأ اا 
م ساار دجت واساتقرار ساعر صار  اƅادسنارت مماا سام  ƅأفاراد و اƅم سساال اƅعاماة واƅ اصاة بااƅت  ي  9.9233
عن ةامؤ اƅنسابة تبقاى  ت إا ىان  اخ  مان ساسوƅتو  اƅنقدساة و باƅتااƅي ارتفااا أ ا  اƅودائار ƅاد  اƅ وااخ اƅمصارفي
 مسر Ƅافسة مقارنة بنسبتوا في اƅدول اƅمتقدمة وسر ر مƅ  إƅى مسا  اƅوىي اƅبنƄي ƅد  اƅ موور و ااساتعمال
تƄامƅ  اƅاى  اƗ ار  ƄاƅشاسƄال واƅبطالاال ااƅƄترونساة اƅوساائل اسات دا  ل اة عو مساا  ظال فاي ƅ نقاود اƅƄبسار
 . ة ƅ فائدع اƅبنƄسة في ام   اƗأسانارتفاا معدال اƅتض   تفوو اƅمعدال ااسمس
 2102-0991اƃفترة اƃمطلب اƃثاƈي : تطور مقابحت اƃƂتلة اƃƈقدية خحل 
مقابفل اƅƄت اة اƅنقدساة ةاي اƗماوال واƅادسون اƅتاي تقابال ىم ساة إصادار اƅعم اة مان طار  اƅنظاا  اƅمصارفي 
 : 1عي ىبارع ىن أقوو تظور في  ان  اƗموال من مسخانسة  اƅقي اƅنقود وتتƄون من ثفثة ىناصر ةي
 ؛ اƗموال اƅ ار سة 
 ؛اƅقروض إƅى اƅدوƅة  
                                                           































 معدل النمو السنوϱ أشباه النϘود
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 .اƅقروض اƅمقدمة ƅفلتصاد  
 : اأول: تطور اƃذمم على اƃخارج اƃفرع
ت واƅمتمثال فاي اƅامم  ى اى ةاما اƅفارات اƅمصادر اƗول ƅدصادار اƅنقادي فاي اƅ خائار من  فل  سنتناول
ت واƅ ادول اƅماواƅي سوضا  تطاور اƅامم  ى اى اƅ اارج  افل اƅفتارع روساةمن أسه تطورؤ  فل اƅفتارع اƅمد اƅ ارج
 .2102-0991
  .2102-0991) تطور اƃذمم على اƃخارج اƃفترة 52اƃجدول رقم :(    
 اƃوحدة : مليار ديƈار جزائري                                                                           
 euqitilop al rus erianimilérP troppaR ,laicos te euqimonocé lanoitan liesnoC3002--1991: ecruoS
 .241-831 .p ,5002 sraM ,eiréglA  ne eriaténom
 .2102-5002 énna’l eiregla'd euqnab leunna stroppar sel: 2102-4002  -         
 )2102-0991(اƃذمم على اƃخارج في اƃجزائر خحل  ر) :تطو 02اƃشƂل رقم (    
          






































































































 1002 0002 9991 8991 7991 6991 5991 4991 3991 2991 1991 09 السǼوات
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 8.0131 0.677 6.961 .082 4.053 0.431 4.62 4.06 7.91 8.22 3.42 5.6
 2102 1102 0102 9002 8002 7002 6002 5002 4002 3002 2002 السǼوات
5571 خارجم على التطور الذم
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م ساار دسناار  5.6مب   اƅمم  ى ى اƅ ارج  ب ا   لسماة  عننفأظ  )52(واƅ دول ) 02(من  فل اƅشƄل
 و 2991 فل ىامسى ل سف ƅتترا ر دج م سار 3.42 ب   بدع في اارتفاا إم 1991 ىا  من  خائري ت وابتدا 
 54.06 ƅتب ا 4991  مان ابتادا  اارتفااا ىااودل ثا  ت اƅسا طال فسواا شارىل اƅتاي اإصافأال مار 3991
 ى اى اƅمرƄاخي وعصاول اƅبنا  اƅت ارساة اƅبناو  عصاول "noitaulavééR"تثمسن  إىادع بسب   خائري دج م سار
   لسمتا أساه لادرل   ثا  ىار  تطاور اƅامم  ى اى اƅ اارج ارتفاىاا Ƅبسارا  .اƅصاعبة اƅعم اة لسماة  فاض عثار
 مب ا   7991نواساة   فاي وب غال ت 5991 ىاا  جد م ساار 4.62مقابال   6991 نواسة  في جد م سار0.431
 إƅى ƅتصل   9991  وان في ان فضل ث  اƅنمو اƅنقديت مصادر من مصدر عة  فƄانل جد م سار   4.053
 ااأتساطال تشƄسل س د فسما اƅن اىة عةمسة عسا  اƅبترولت وى ى عسعار ان فاض بسب  دج م سار 6.961
 ىاا   افل اƅ ار ساة اƗماوال ارتفااا تسا سل تواصالت ƅ 0002ىاامي  فاي تسا س وا تا  اƅتاي ƅ صار  اƅرسامسة
 م ساار 7.0131 مقابال   2002 ىاا  نواساة فاي دج م ساار 7.5571 مب   عللت ƅتس ل بوتسرع وƅƄن   2002
ƅتساتمر فاي  3002واستمرل اƅمم  ى اى اƅ اارج فاي اƅتخاساد مناد  ت 3002م ددا ىا   ƅترتفر   1002 ىا  دج
 . م سار دوار 33.04941إƅى   2102م سار دوار ƅتتضاى  سنة  7.9714إƅى  6002اƅخسادع ƅتصل سنة 
 إن اƅمم  ى ى اƅ ارج تتأثر عساسا باƅعوامل اƅتاƅسة:
 سعر اƅنفط في اƗسواو اƅعاƅمسةت باىتبار اƅ خائر عم   صادراتوا من اƅمأرولال؛    -
 اƅمدسونسة اƅ ار سةت ونسبة  دمال اƅدسن. -
باىتمااد اƅ خائار برناامش اƅتعادسل اƅوسƄ اي بأساه تمƄنال  5991Ƅما سمƄن تفسسر اƅخسادع بداساة مان سانة 
ت بعادما Ƅانال ا 7991م ساار دوار فاي نواساة  8إƅاى من دى  اأتساطاتواا مان اƅعمافل اƗ نبساةت فقاد ارتفعال 
 2.5ادع  دوƅااة أااواƅي م سااار دوارت إم تمƄناال ةاامؤ اƗ ساارع  اافل اƅمرأ ااة اƗوƅااى ƅ برنااامش ماان إىاا 2تت اااوخ 
تاا  إ اارا  إىااادع  5991ت وفااي  وس سااة 9002ساانة عي إƅااى ساانة  51ومااددل ق ااال اƅتساادسد إƅااى  رم سااار دوا
اƅعمومساااةت فاااي أاااسن ب غااال إىاااادع  دوƅاااة اƅااادسون  م ساااار دوار مااان اƅااادسون اƅ ار ساااة 5.7اƅ دوƅاااة ƅماااا سقاااار  
ƅاا  تعار  مبااƅ  اƅاادسون  8991-4991 افل اƅفتارع  م ساار دوار. واƅمفأاظ عناا  61ر  اƅمصارفسة إƅاى ماا سقااا
ƅتان فض  4991سانة  %6.96ارتفاىاا بااƅنظر إƅاى ع ال اƅادفر إم ب غال نسابة اƅادسن مان اƅنااتش اƅادا  ي اƅ اا  
 . 1899سنة  %8.46و إƅى نسبة  7991سنة  %4.66إƅى أدود 
                                                           
 ,eiregla'd euqnab al ed enretni lanruoj el ,knab aidem ,40-49 eiregla'l ed erueirétxe etted al ed noitulovE  1
 .50 .p .5002 sraM /reirvéF .67°N
 2102 -0991الفصل الرابع: أثر تطور المعروض النقدي على نمو القطاع الخاص في الجزائر خال الفترة 
 202
 
تأثرل اƅمم  ى ى اƅ ارج باƅتغسرال اƅتي مساخل عساعار اƅانفط فاي  0002إƅى  8991عما بداسة من سنة 
 61ان فضال عساعار اƅانفط ƅتب ا  فاي اƅمتوسااط  8991اƅساوو اƅعاƅمساةت أساه  افل اƅسداساي اƗول مان سانة 
ت ƅساان فض ماان  دسااد  اافل اƅسداسااي 7991دوار ƅ برمساال فااي ساانة  5.91دما Ƅااان سساااوي دوار ƅ برمساالت بعاا
م ساار دوار  اافل  7دوار ƅ برمسال وب غال بامƅ  ااأتساطاال اƗ نبساة أاواƅي  9.21إƅاى  8991اƅثااني ƅسانة 
 9991أسااه ب غاال ااأتساطااال اƗ نبسااة  اافل ساانة  9991نفاا  اƅساانة ƅسسااتمر ةااما اان فاااض  اافل ساانة 
 م سار دوار.  7.4أواƅي 
ماا سام  بخساادع أ ا  اƅعوائاد مان معار  نوىاا مان اارتفااات تبدعل عساعار اƅانفط  0002بداسة من سنة 
 م سار دوار. 2.81أواƅي  1002ب   ااأتساطي من اƅصر  اƗ نبي  فل سنة  اƗ نبسة أسهاƅعم ة 
 2102-0002ƅأىاوا   اƅنقدساة اƅوضاعسة تطاوسر فاي اƅ ار ساة اƗصاول صاافي م اامسر تبارخ وةƄاما
 اƅرسامسة ااأتساطاال عن أسانة بصورع س Ƅد مما تاƅمصرفي اƅنظا  طر  من اƅنقود إصدار وأسد مورد Ƅشب 
 اانتعااش سسااة  وةƄاما تاƅاوطني االتصااد فاي اƅƄت اة اƅنقدساة ƅم اامسر اƅرئسساي اƅمقابال عصابأل لاد ƅ صار 
 .اƅضروري اƅنقدي ااستقرار في اƅ ار سة اƅماƅسة ƅ وضعسة اƅمتواصل
 : ƃفرع اƃثاƈي :تطور اƃذمم على اƃدوƃة ا
 :1ƅقسا  اƅ خسنة بوظائفوا اƅمتعددعت ابد ƅوا من موارد Ƅافسة ƅمƅ ت وةمؤ اƅموارد سمƄن عن تƄون نات ة ىن
 اإسرادال اƅمتأصل ى سوات من التطاا اƅضرائ  ومسرةا ... ؛ 
 اإصدار اƅنقدي. 
اƅمااوارد اƅتااي تومنااا فااي ةااما اƅصااددت ةااو اƅعنصاار اƗ ساارت عي اإصاادار اƅنقاادي ماان طاار  اƅبناا   إن
 اƅمرƄخيت واƅبنو  اƅت ارسة ƅصاƅ  اƅ خسنةت وبمƅ  فاƅمم  ى ى اƅدوƅة في اƅ خائر تتƄون من:
وƅاة اƅتسبسقال اƅصافسة من طر  بن  اƅ خائرت وةي اƅقروض اƅمقدمة ƅ  خسنةت مطروأاا منواا ودائار اƅد 
 ƅد  بن  اƅ خائر؛
 اƅتسبسقال اƅصافسة من طر  اƅبنو  اƅت ارسةت واƅتي تمثل اƅقروض اƅمقدمة من طر  اƅبنو  اƅت ارسة. 
                                                           
 .182-971 د ت د 9991ت اƗردنت  ت دار اƅنفائ عجز اƃموازƈة وعحجه في اƃفقه اإسحميأسن رات  سو  رسان ت  1
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دت واƅمأاساا  تسابسقال اƅمتعاام سن مسار اƅمااƅسسنت ى اى شاƄل أسااابال  ارساة ى اى مساتو  مراƄاخ اƅبرسا 
واƅعوامال اƅما ثرع فسواات ناورد اƅ ادول  وƅفطافا ى اى تطاور اƅامم  ى اى اƅدوƅاةتت اƅعماومي ƅاد  اƅ خسناة
 : اƅمواƅي 
 2102-0991تطور اƃذمم على اƃدوƃة خحل اƃفترة  :62اƃجدول رقم              
 اƃوحدة: مليار ديƈار جزائري                                                                        
 اƃجباية اƃبتروƃية  رصيد اƃميزاƈية  تطور اƃذمم على اƃدوƃة اƃسƈوات
 02.67 00061 6.864 0991
 05.161 00863 6.104 1991
 08.391 -762801 6.082 2991
 12.971 -876261 5.003 3991
 81,222 - 84198 6.864 4991
 51,633 -688741 6.104 5991
 00,694 845001 6.082 6991
 77,465 27418 7.324 7991
 65,873 -822101 2.327 8991
 21,065 -68111 7 .846 9991
 00,027 -16925 2 .177 0002
 06,048 894481 7,965 1002
 04,619 -648711 6,875 2002
 60,638 -810532 4,324 3002
 96,5841 -009651 6,02- 4002
 7622ر8 8.5901 3,939- 5002
 4172 8.6811 1.4031- 6002
 8.1172 -64521 1.3912- 7002
 60.7815 65421 3.7263- 8002
 000 729 1 -  17.3111 9.8843.- 9002
 007 105 1 -64.6941 9.0153- 0102
 004 925 1 48.8642- .0.6043- 1102
 040 915 1 56.7172 7.9823- 2102
 . 2102إƃى  0002اƃديوان اƃوطƈي ƃإحصائيات ،  تقارير بƈك اƃجزائر ƃسƈة : اƃمصدر
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  )2102-0991:تطور اƃذمم على اƃدوƃة في اƃجزائر خحل اƃفترة  )12شƂل رقم         
 
 .)62بااعتماد على اƃجدول( ة: من إعداد اƃباحث اƃمصدر               
عن اƅاامم  ى ااى اƅدوƅااة  فااي ان فاااض مسااتمر أسااه   )12( و اƅشااƄل )62(نفأااظ ماان  اافل اƅ اادول
م سار دوار  ث  بدعل اƅس طال اƅ خائرسة في تطبسو برنامش اƅتعدسل اƅوسƄ ي  6.864مب     0991ب غل سنة  
إƅغاا  اƅادى  اƅسا عيت  اƅعاماة مارت اƅمي سند ى ى ضرورع اƅأد من ى خ في اƅمسخانسةت وةاما بتق اسد اƅنفقاال 
ار م سااار دسناا 6.082إƅااى  4991م سااار دسنااار  خائااري ساانة  6.684فاانفأظ ان فاااض اƅاامم  ى ااى اƅدوƅااة ماان 
إƅى نمو اƅ باسة اƅبتروƅسةت أسه خادل  5991و  4991ت ونفسر ترا ر اƅع خ سنتي 6991 خائري نواسة سنة 
 بارتفااا فسفسار  7991 و 6991 سانتي اƅمسا ل عماا اƅفاائض % ى ى اƅتاواƅي. 92,15% و  90,02بنسبة 
وبواما ن اد ارتفااا اإسارادال  7991سانة   مان اƅثاƅاه اƅثفثاي نواساة ماساة إƅاى اƅمأرولاال صاادرال مادا سل
اƅ بائسة وباƅتأدسد اƅ باسة اƅبتروƅسة فمن اƅ خسنة اƅعمومسة ا تƄون بأا ة إƅى ط   لاروض مان اƅبنا  اƅمرƄاخي 
 .اƅ دوƅة إىادع عموال و تأوسل عو من اƅبنو  اƅت ارسة ƅتغطسة اƅنفقال اƅمس  ة ىند نشاطوات
ت ونظارا ƅظارو  اƗخماة اƅبتروƅساة اƅتاي مساخل ةامؤ 9991-8991وباƅمقابل نفأظت بأنا   افل اƅفتارع  
م ساار دسناار  خائاري ى ااى 94.61م ساار دسناار  خائاري و  31.801اƅفتارع ىرفال اƅ خسناة اƅعاماة ى اخا بمقادار 
دع لروضاوا واƅتااي ب غال مقاادار اƅتاواƅيت ةاما اƅع اخ فاي اƅ خسنااة اƅعاماة فساا  اƅم اال عمااا  ƅ او  اƅدوƅااة إƅاى خسااا
 .19991م سار دسنار  خائري سنة  9.748و  8991م سار دسنار  خائري في سنة  2.327
                                                           
اƅتطور االتصادي واƅنقدي  –بن  اƅ خائر ت مدسا بن  ت اتصال من مأافظ بن  اƅ خائر ىبد اƅوةا  Ƅرمان إƅى اƅم    اƅشعبي اƅوطني  1
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إن اƅصرامة اƅمتبعة فسما ستع و بتسسسر اƅنفقال اƅعمومساة لاد عد  إƅاى تأسان وضاعسة اƅ خسناة اƅعمومساة 
  اƅ خائر ىرفل خسادع Ƅبسارع فاي اƅسداساي ت مƅ  عن ودائعوا ƅد  بن0002وةما ابتدا  من اƅسداسي اƗول ƅعا  
م سار دسنار  4.1مقابل  0002م سار دسنار  خائري في نواسة عƄتوبر  602ت أسه ب غل 0002اƗول من سنة 
 .19991 خائري نواسة دسسمبر
وبسب  تأسن اƅماƅسة اƅعامة فقد س  ل اƅقروض اƅمو وة ƅ  خسنة ان فاضا واƅوضر اإس ابي اƅمسا ل 
وتأسان اƅساسوƅة اƅمصارفسة سارتبط ت  سااة  فاي تادىس  ااساتقرار اƅنقادي 0002  اƅ اار ي فاي سانة فاي اƅمساتو 
 باƅتأسن في وضعسة اƅ خسنة اƅعمومسة.  إس ابسا ومباشرع
ƅقااد انعƄاا  اƅتأساان فااي وضاار اƅ خسنااة اƅعمومسااة ى ااى اƅسااسوƅة اƅبنƄسااة فااي إطااار تطوساار مماا  اƅبنااو  
اƅعمومسااة باإضااافة إƅااى تاادىس  وضااعسة اƅماƅسااة اƅعامااة ىاان طرسااو ت مساار ااد ااار اƅماااƅيت ماان طاار  اƅ خسنااة 
ا اƅتأساان فااي واسااتمر ةااد ماان وضاار برنااامش اإنعاااش االتصااادي اƅمتوسااط اƅمااد   1002واƅاامي ساام   اافل 
 . م سار دج  7.9823إم ب   ةمؤ اƅسنة   2102غاسة سنة اƅ خسنة ƅ
 )2102-0991اƃفرع اƃثاƃث :تطور اƃذمم على ااقتصاد خحل اƃفترة( 
 تتمثاال اƅاامم  ى ااى االتصاااد  فااي م مااوا اƅقااروض اƅمقدمااة ماان اƅبناا  اƅمرƄااخي إƅااى اƅبنااو  اƅت ارسااة 
اƅامم   واƅ دول واƅشƄل اƅمواƅسسن اƅمواƅي سوضأان تطاور  إƅى االتصادت واƅقروض اƅمقدمة من اƅبنو  اƅت ارسة







                                                           
ت اƅم تمر اƅع مي  اأداء اƃمتميز ƃلمƈظومة اƃمصرفية باƃجزائر ضرورة ƃتحقيق إدارة فعاƃة ƃحقتصاد اƃجزائريبن ىبد اƅفتاح دأمانت  1
 .751د  5002مار  ت 9-8اƅدوƅي أول اƗدا  اƅمتمسخ ƅ منظمال واƅأƄومالت  امعة ورل ةت 
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 . 2102-6991ƃلسƈوات  تقارير بƈك اƃجزائر:   اƃمصدر
 
   
معدل نمو القروν المقدمΔ  القروν المقدمΔ لاقتμاد السنواΕ
 لاقتμاد
 - 879,642 0991
 49.13 748,523 1991
 52.52 005,533 2991
 3.64- 942,622 3991
 50.93 9.503 4991
 7.31 7.565 5991
 85.73 8.677 6991
 57.4- 2.147 7991
 42.22 2.609 8991
 89.62 7.0511 9991
 46.31- 7.399 0002
 25.8 8701 1002
 74.71 8.6621 2002
 59.8 2.0831 3002
 12.11 6.0451 4002
 49.51 3,877 1 5002
 50.7 4.5091 6002
 37.51 2.5022 7002
 06.81 5.5162 8002
 40.81 5.6803 9002
 48.81 1.8623 0102
 10.41 5.6273 1102
 38.41 4.9724 2102
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  .2102- 0991  )خحل اƃفترة في اƃجزائر تطور اƃذمم على ااقتصاد : )22Ƃل رقم(اƃش  
 
 . )72بااعتماد على معطيات اƃجدول رقم( باحثةمن إعداد اƃاƃمصدر:            
لااد ىرفاال نمااوا Ƅبساارا  ƅفلتصااادت نفأااظ عن اƅقااروض ) عسااف  22( و اƅشااƄل )72(ماان  اافل اƅ اادول
م سااار دسنااار   4.9724ت إƅااى4991م سااار دسنااار  خائااري ساانة  503  اافل فتاارع اƅدراسااةت أسااه انتق اال ماان 
فااي إطااار برنااامش اƅتعاادسل    ااتفاااو ماار صااندوو اƅنقااد اƅاادوƅيت أسااه  اافل ةاامؤ اƅفتاارع تاا2102 خائااري ساانة 
 اااخ اƅمسخانساااةت وبااامƅ  خادل ساااسطرع اƅقاااروض ƅفلتصااااد اƅوسƄ ااايت و تمساااخل بااااإ را ال اƅ اصاااة باƅأااد مااان ى
فااي ساانة  %5.71ضاامن إ ماااƅي مقااابفل اƅƄت ااة اƅنقدسااة. واƅمفأااظ عسضااا ارتفاااا اƅقااروض ƅفلتصاااد بنساابة 
فااي ساانة  %6.81ت بعااد ترا اار لاادر بااا %5.8ت عي ساا ل ارتفاىااا ضااعسفا بنساابة 1002ت مقارنااة بساانة 2002
برنااامش إىااادع مأااافظ اƅبنااو  اƅعمومسااة وبرنااامش اإنعاااش االتصااادي  وةااما اƅتطااور را اار عساسااا إƅااى 0002
 8.6621بانتعاااش اƅقاروض ƅفلتصاااد اƅتااي ب غاال  2002إمن تمساخ ىااا   ت 4002-1002قارر بداسااة ماان اƅم
 .م سار دسنار  خائري في نواسة ةمؤ اƅسنة في إطار مفئ  ƅتأسسن توخسر اƅموارد
باƅمباااƅ   4002و  3002روض اƅمقدمااة ƅفلتصاااد  اافل ساانتي Ƅماا سسااتمر اارتفاااا اƅم أااوظ فااي اƅقاا
م ساااار دسناااار  خائاااري ى اااى اƅتاااواƅيت ثااا  نفأاااظ خساااادع نسااابة نماااو  6.0451م ساااار دسناااار  خائاااري و  2.0231
ƅتصال  %06.81م ساار دج  بمعادل نماو ب ا    5.5162مب ا    4002اƅقاروض اƅمقدماة ƅفلتصااد بعاد سانة  
ولااااد اىتباااارل اƅقااااروض اƅمقدمااااة ƅفلتصاااااد  اااافل اƅفتاااارع ت 1م سااااار دج  4.9724لاااادر    مب اااا ب 2102ساااانة 
ماان عةاا   عساابا  اإنشااا  اƅنقاادي نتس ااة تسااوسل وتشاا سر تقاادس  اƅقااروض ƅ م سسااال اƅصااغسرع  2102-4002
                                                           































 معدل نمو الϘروض لإقتصاد الذمϡ عϠϰ اإقتصاد
 2102 -0991الفصل الرابع: أثر تطور المعروض النقدي على نمو القطاع الخاص في الجزائر خال الفترة 
 802
 
واƅمتوسطة بم ت   اƅقطاىال اƅخراىسة واƅصاناىسة واƅ دمساة  مان لبال اƅبناو  اƅعاماة واƅ اصاة  ودƅا  تشا سعا 
  ارج لطاا اƅمأرولال . ƅ نمو
 خحل فترة اƃدراسةفي اƃجزائر  اƃمطلب اƃثاƃث: اƃعحقة بين ƈمو اƃƂتلة اƃƈقدية واƃƈاتج اإجماƃي
ƅقد Ƅان من عةدا  برنامش اƅتثبسل و اƅتعدسل اƅوسƄ ي اƅمي عبرمت  اƅ خائار مار م سساال اƅنقاد اƅدوƅساة  
ت وƅƄن رم  مƅ  استمر اارتفااا 1اƅتواخنال االتصادسة اƅƄ سةةو اƅتأƄ  في نمو اƅتوسر اƅنقدي و اƅأفاظ ى ى 
اƅسرسر ƅ Ƅت ة اƅنقدسة بعد انتوا  ةمؤ اƅبرامش بوتسرع ت ت   أس  ىامل اƅخمن من  وة و ىامل مƄوناال اƅƄت اة 
تش تطااور اƅƄت ااة اƅنقدسااة فااي اƅ خائاار مقارنااة باƅنااا ان سبسناا سناƅنقدسااة ماان  وااة ع اار ت واƅ اادول واƅشااƄل اƅمااواƅس
       ).2102-0991ƅ فترع ( ومعدل نمو ناتش اƅقطاا اƅ اد في اƅ خائر  اƅمأ ي اإ ماƅي
 )2102-0991( ): تطور معدل ƈمو اƃƂتلة اƃƈقدية و معدل ƈمو اƃƈاتج اƃمحلي اإجماƃي خحل اƃفترة32اƃشƂل رقم(      
   






                                                           
ت م  ة  اƃوضعية اƃƈقدية ومؤشرات اƃتطور اƃماƃي في اƃجزائر بعد  اƈتهاء مرحلة برƈامج اƃتسهيل اƃموسعمصطفى ىبد اƅ طس  ت  1
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 2102-0991خحل اƃفترة  ) :اƃعحقة بين ƈمو اƃƂتلة اƃƈقدية واƃƈاتج اإجماƃي في اƃجزائر82اƃجدول رقم (            
              
 .)2102-8991( ƃلسƈوات : تقارير بƈك اƃجزائراƃمصدر
 
                                                           











 1.2 3.54 416.4 8,0 13.11 0991
 59.1 3.14 808.5 2,1 - 3.12 1991
 30.2 2.44 105.5 8,1 59.32 2991
 10.2 2.94 105.5 1,2 - 6.12 3991
 16.0 8.54 398.4 9,0 - 3.51 4991
 3.0 6.83 380.5 8,3 5.01 5991
 35.0 3.63 94.4 1,4 51 6991
 32.2 9.83 716.5 1,1 2.81 7991
 6.01 3.65 14.5 1,5 1.91 8991
 29.0 1.55 520.6 4 6.31 9991
 94.0 3.94 166.7 2,3 00.31 0002
 46.5 4.85 060.7 1.2 3.22 1002
 66.2 1.56 788.7 1.4 3.71 2002
 79.0 7.36 540.9 7.6 16.51 3002
 76.0 3.95 12.01 2.5 44.11 4002
 74.0 8.35 53.21 7.5 9.01 5002
 92.1 7.65 15.31 2 14.61 6002
 41.1 4.46 84.41 2.3 71.42 7002
 88.0 3.36 2.51 5.3 30.61 8002
 21.1 27 7.51 4.2 10.3 9002
 89.0 1.96 2.61 4 4.51 0102
 76.0 4.86 9.51 4.2 41 1102
 59.0 5.96 2.51 1.3 3.41 2102
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 :1باƅنسبة ƅ عفلة بسن اƅƄت ة اƅنقدسة و تغسرال اƅناتش اƅمأ ي اإ ماƅي سمƄن تس سل اƅمفأظال اƅتاƅسة   
ساسوƅة االتصااد(ارتفااا   
BIP
ولاد عدل اƅسساساة اƅنقدساة  % .65إƅاى  %5991سانة   6.83مان  )2 M
ت مماا سفساد 7991%سانة 7.5إƅاى  4991%سانة 93اƗƄثر تشددا إƅى ةبوط Ƅبسر فاي معادال اƅتضا   مان 
% ماااان بداسااااة اƅبرنااااامشت وسشااااود اانتعاااااش 05بنساااابة  صوصااااا فااااي ضااااو  ت فااااسض لسمااااة اƅعم ااااة عدا   سااااد 
اƅ دسادع  ع ال مان اƅممƄان تو سا   عن اƅسساساة اƅنقدساة )7991-5991االتصاادي اƅامي تأقاو  افل اƅفتارع (
ت فاامن نساابة سااسوƅة االتصاااد ارتفعاال إƅااى 9991اائتمااان بفعاƅسااة نأااو اƗنشااطة اإنتا سااةت عمااا  اافل ساانة 
%فاي 21.44ت وةاما ااساتقرار فاي نسابة ساسوƅة االتصااد ىناد مساتو  7991% سانة 9.83% مقابال 1.55
د أسا  عرصدع موارد إىادع اƅ دوƅة و بخساادع اƅتموسال )ت سفسر باƅتأوسل إƅى نق8991-3991اƅمتوسط ƅ فترع(
بدعل معدال اƅسسوƅة اƅمأ سة باارتفاا أسه لادر معادƅوا فاي اƅمتوساط  1002ƅ بنو  اƅت ارسةت وبأ ول سنة 
وىد  استغفل  )تمما سوأي باستمرار اإنتاج اƅنقدي في عم   اƅسنوال2102-1002% باƅنسبة ƅ فترع(6.06
أ ا  اƅمعاروض اƅنقادي  مماا تساب  فاي أادوه   ال باسن  قدساة فاي تموسال اƅنشااطال اƅمنت اةفاائض اƅƄت اة اƅن
ت عماا سارىة تاداول اƅنقاود وأ ا  اƅنااتش اƅأقسقاي مان اƅسا ر واƅ ادمال مماا تساب  فاي أادوه ظغاوط تضا مسة 
 .  فتبقى ضعسفة مما سبسن و ود ظاةرع ااƄتناخ ƅ سسوƅة اƅنقدسة
) ىاد  اƅتوافاو باسن Ƅاف مان اƅتغسار باسن اƅƄت اة 82اƅنقادي ستضا  مان اƅ ادول رلا (باƅنسبة ƅمعامال ااساتقرار  
ى ااى ساابسل اƅمثااال ا ت اد اƅخسااادع فااي اƅƄت ااة  8991اƅنقدساة و اƅتغسار فااي اƅنااتش اƅمأ ااي اإ ماااƅيت ففااي سانة 
اƅمأ اي نفأاظ خساادع متساارىة فاي اƅنااتش  0002و 9991مقاابف ƅواا فاي ساوو اإنتااجت ثا  فاي سانتي  اƅنقدساة
تخسد اƅƄت ة اƅنقدساة دون خساادع  1002اإ ماƅي ا تقاب وا خسادع موافقة و متناسبة في اƅƄت ة اƅنقدسةت ث  في سنة 
نفأااظ خسااادع فااي اƅناااتش ا سقاب وااا خسااادع  5002واا ƅااى ماسااة  3002فااي اإنتاااج اƅأقسقاايت ثاا  بداسااة ماان ساانة 
ت إمن ƅاس  ةناا  اساتقرار نقادي 8002و 7002ت6002ل متناسابة فاي اƅƄت اة اƅنقدساةت واƅعƄا  باƅنسابة ƅسانوا




                                                           
  1002-2102  eiréglA ne eriaténoM te euqimonocE noitulovE ,)2102(eiréglA'd euqnab 1
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 2102-1002خحل اƃفترة اƃمطلب اƃرابع :دور اƃسياسة اƃƈقدية في اƃجزائر 
 واƅتاي اƅنفطساة اإسارادال ضا امة نتس اة اƅنقدساة ƅ ساسوƅة اƅمتواصال اƅتاراƄ  إشƄاƅسة اƅ خائر في تطرح  
 فمنام ااساتسعابسةت لدرتا  وتوساسر االتصااد ƅتنوسار واضاأة أƄومساة سساساة مسا  ظل  اصة في معط ة تظل
 عة  من نواوƅƄو  اƅ خائر بن  ƅد  اƗصول في متخاسد تراƄ  ى ى اƅمأرولال إسرادال ارتفاا ساىد 0002 سنة
فاي   اƅبنا  ولارارال سساساة ى اى مƅا  وانعƄا  اƅنقادي اƅوضار ى اى باƅغاا تأثسرا عثرل فقد اƅنقدسة اƅƄت ة مقابفل
 اƅمصارفي اƅ وااخ ƅاد  مساتغ ة ومسار مفرطاة بساسوƅة ستمساخ اƅ دساد اƅوضار ةاما عن واƅمفأاظ اƅم اال اƅنقاديت
 بنا  ƅاد  اƅصاافسة اƅ ار ساة اƗصاول فسا  تصاب  اƅامي اƗمار معتبار بفاائض اƅدوƅاة مواخناة تتمتار اƅمقابل وفي
 بأادوه سنبائ اƅأااƅي االتصاادي اƅوضار عن إƅاى باإضاافة تاƅنقادي اƅفاائض ƅواما اƅرئسساي اƅمصادر اƅ خائار
 عةموا ƅعل اƅتأدسال من م موىة عما  اƅنقدسة اƅسساسة سضر اƅمي اƗمر اƅقرس  اƅمد  ى ى تض مسة ضغوط
 ومانت  مساتق ة عسابا  ƅ مشاƄ تسن فامن وƅدشاارع اƅتضا مسة اƅضاغوط ىاودع م ااطر وƄاما اƅنقدساة اƅساسوƅة تاراƄ 
 مناد ابتادا  اƅ خائار بنا  Ƅثا  اƅتضا  ت ى اى اƅسا بسة اآثاار مان واƅأاد باƅƄامال اƅساسوƅة فاائض اأتاوا  ع ال
 اƅ اصاة اƅساسوƅة واƅتساوس ة اƅدائماة اساتر اا سساساة فاي تتمثال واƅتاي اƅنقدساة ƅ سساساة وساائل ثافه 6002
 .1اإ باري  ƅ فائدع ث  سساسة ااأتساطي اƅمغ ة باƅودسعة
  اƃجزائر في اƃƈقدية اƃسياسة اأول: وسائل اƃفرع
 إدارساة بمرالبة تقو  Ɨنوا مباشرعت وسائل بعضوا وسعتبر اƅوسائلت من Ƅبسرع بم موىة اƅنقدسة اƅسساسة تتمتر   
  0002 سانة مان باد ا .اƅساوو قƅساال وفاو تعمال مباشارع مسار وساائل اآ ار بعضاوا سعتبار أاسن فاي مباشارعت
 آثاار تبعاا معواودعت ومسار مفرطاة ةسƄ ساة ساسوƅة أاƅاة اƅمصارفسة اƅمنظوماة تعاسش ت 1002 سانة منام و اصاة
 رلابساة قƅساال م موىاة اىتمااد إƅاى اƅمصارفسة اƅساسوƅة فاائض ظااةرع فقاد عدل ىاماةت بصافة اƅبتروƅساة اƅماوارد
 .فسواا اƅاتأƄ  ى اى اƅقادرع ومنأا  رلابتا  تأال ووضاعوا اƅمصارفسةت اƅساسوƅة أ ا  فاي تاأثسرا تأاده عن سمƄنواا
 اƗثر أ   في ت ت   عنوا إا واƅود ت اƅمضمون في متشابوة تƄون تƄاد عدوال ثفه في اآƅسال ةمؤ وتتمثل
 وتساوس ة باƅمنالصاة اƅساسوƅة اساتر اا قƅساة اإ بااريت ااأتسااطي قƅساة :فاي وتتمثال تاƅمتبار اƗسا و  وطبسعاة
 . ƅ فائدع اƅودسعة اƅمغ ة
 
                                                           
مرƄخ ت  2102ت  26-16ت بأوه التصادسة ىربسة ت اƅعددان  تحديات اƃسياسة اƃƈقدية ومحددات اƃتضخم في اƃجزائرراس  فضسل ت  1
 . 391د ت 3102دراسال اƅوأدع اƅعربسةت بسرولتمار 
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 اإجباري ااحتياطي داةأ -أوا
 من  خ  ت مسد ى ى بارتƄاخةا اƅمصرفسةت اƅسسوƅة في اƅتأƄ  في موما دورا اإ باري ااأتساطي قƅسة ت دي    
 نسابة رفار ى اى قƅستواا وتعتماد اƅمرƄاخيت اƅبنا  ƅاد  أساا  فاي اƅت ارساة اƅبناو  ى سواا تأصا ل اƅتاي اƅودائار
 فارض إƅاى س  اأ أاسن فاي ،اƅنقادي ضو عار ماƅ تق اسد اƅمرƄاخي اƅبنا  فسواا سرساد اƅتاي اƅأااال فاي ااأتسااطي
 . 1اƅنقدي  ضو عر ماƅ أ   خسادع فسوا سرسد اƅتي اƅأاال في متدنسة معدال
 إم ت01-09اƅقاانون اساتأدثوا اƅتاي اƅرلابساة اآƅساال مان اƅ خائارت فاي اإ بااريت ااأتسااطي سساسة تعتبر
 تتعاد  ا بقسماة اƅنسابة ةامؤ فارض فاي اƅ خائار بنا  صافأسال فسواا أادد صارسأةت لانونساة بماادع  صصاوا
 اƅسساساة عدوال Ƅمأاد  اسات داموا ƅا  اƅنقد واƅقارض  لانون ى سوا اƅمنصود اƅضرورع أاال في إا  %82
 بصاورع اإ بااري ااأتسااطي عداع سامƄر ƅا  01-09 ƅ قاانون واƅماتم  اƅمعادل11-30 اƗمار عن إا اƅنقدساة
  ضوا  فƅوا من أدد واƅتي ت 4002سنة ىن  صادرع تع سمة ىبر تقنسنوا عىاد اƅ خائر بن  عن مسر مباشرعت
 ااساتسراد ىم ساال فاي اƅمشاترطة اƅودائار اƅتاوفسرت دفتار اƅصاندووت ساندال Ɨ الت (اƅ ارساةت اƅودائار م ت ا 
 وباƗسا و  اساتثنا  دون مان %51 أتاى سصال عن اƅامي سمƄان اإ بااري ااأتساطي معدلƅ ) اƗ ر  واƅودائر
    .اƅشور منتص  من تبدع شورسةت بصورع اإ باري ااأتساطي وىا  تأدسد وست  نفس ت
 . 2102-1002 فل اƅفترع  اإ باري ااأتساطي معدال تطور  )92ل  (ر  اƅ دول وسوض 
 )2102-1002( ƃلفترة اإجباري ااحتياطي أداة مؤشرات :تطور)92(اƃجدول رقم      
 . 9ص ، 2102ماي ،71  اƃعدد اƃجزائر، ƃبƈك اƃثحثية اإحصائية اƃƈشرة :اƃمصدر   
                                                           
ت ىماد اƅدسن ƅ نشر واƅتوخسر ت ىمان عحقة اƃبƈوك اإسحمية باƃبƈوك اƃمرƂزية في ظل ƈظم اƃرقابة اƃƈقدية اƃتقليدية أمخع اƅأاج شوادر ت  1
 .904ت د  9002ت 
102 1102 0102 9002 8002 7002 6002 5002 4002 3002 2002 1002 السǼة 
 2
معددددددددل ا  تيددددددددا   
  اإجباري
 9 9 9 8 8 5.6 5.6 5.6 5.6 52.6 52.4 3
معددددل الدا دددد  علدددى 
 اإجباريا  تيا   
 5.0 5.0 5.0 5.0 57.0 1 1 1 57.1 5.2 5.2 4
 جم ا  تيا   
 اإجباري
 465 6.835 7.464 8.493 7.493 1.272 5.481 5.171 3.751 7.621 5.901 5.34
 2.6 9.51 7.71 520.0 50.54 6.84 6.7 30.9 51.42 17.51 7.151 - معدل الǼمو السǼوي 
 2102 -0991الفصل الرابع: أثر تطور المعروض النقدي على نمو القطاع الخاص في الجزائر خال الفترة 
 312
 
 وتواص   في 9002و 8002سنة من ابتدا  و اصة ت 2002 منم اإ باري ااأتساطي معدل رفر إن
فاي  اƅتاأثسر فاي اƗداع ةامؤ عةمساة ى اى اƅنقدساة اƅسا طال  انا  مان تشادسدا سعتباران ت1102و  0102 سانتي
 فاي م أاوظ تاأثسر إƅاى 1002 سانة بعاد اإ بااري ااأتساطي معدال تطور عد   ولد .اƅت ارسة اƅبنو  سسوƅة
 معادل ارتفااا د ع  إم اإ بااريت ااأتسااطي بناد تأال اƅ خائار بنا  ƅاد  اƅت ارساة اƅبناو  أساابال أ ا 
 نواسة في %28.151 لدرؤ سنوي بمعدل ااأتساطسال ةمؤ نمو إƅى 2002 سنة نواسة مر اإ باري ااأتساطي
 في موض  ةو تƄما%  50.54لدرؤ سنوي نمو معدل تس سل إƅى 8002 سنة ارتفاىوا  عد Ƅما  3002 سنة
 .) 92( اƅرل  اƅ دول
 باƃمƈاقصة: اƃسيوƃة استرجاع آƃية -ثاƈيا
 اƅبنا  ةاما اساتأدثوا اƅتاي اƅتقنساال إأد  اƅ خائر بن  طر  من باƅمنالصة اƅسسوƅة استر اا قƅسة تعتبر      
  2002سانة مان عبرسال/نسساان شاور منام اƅتنفسام أساخ اآƅساة ةامؤ د  ال ولاد .اƅساسوƅة فاائض ƅساأ  Ƅأسا و 
 ƅ  وااخ  اƅمشاƄ ة اƅت ارساة اƅبناو  اƅ خائار بنا  اساتدىا  ى اى اƅبسااض ى اى اƅساسوƅة اساتر اا قƅساة وتعتماد
 فاي   مقابال Ɨ الت عو سااىة 42 ƅمادع ودائار شاƄل فاي ساسوƅتوا مان أ ماا ƅدسا  ا تسارساا تضار عن اƅمصرفيت
 فاي مشاارƄتوا ىبار ومƅا  ت) 063/n ( 1ااساتأقاو فتارع عساا  ى اى سأسا  ثابال فائادع ƅمعادل اساتأقالوا
 ى اى اƅماخادال آƅساة ممااثف عسا وبا باƅمنالصاة اƅساسوƅة اساتر اا قƅساة وتعتبارت  اƅ خائار بنا  سع نواا منالصاة
 ى خا ىانل أسن اƅت ارسة اƅبنو  تموسل ع ل من ت 5991 سنة من بد ا اƅ خائر بن  است دموا اƅتي اƅقروض
 دفعال ت 1002 سانة بعاد اƅت ارساة اƅبناو  منواا تعااني عصابأل اƅتي اƅسسوƅة إفراط أاƅة عن مسر .اƅسسوƅة في
 اƅبناو  عن أاسن فاي اƅمقتارض اƅطار  سمثل إم اƗطرا ت بعƄ  ƅƄن مات ت اƗس و  است دا  إƅى اƅ خائر بن 
 ƅبنا  تمنأواا اƅتاي اƅأرساة فاي اƅمنالصاة ىبار اƅساسوƅة اساتر اا قƅساة مروناة . وتظوار اƅمقارض ةاي اƅت ارساة
 لاد واƅتي اƅسوو من سأبوا في سرم  اƅتي اƅسسوƅة أ   وفي ى س ت اƅمتفاوض اƅفائدع سعر تأدسد في اƅ خائر
 بصاورع اآƅساة بوامؤ ستاد ل عصاب  اƅ خائار بنا  وعن  اصاة اإ بااريت ااأتسااطي سساساة ىبار تأقسقواا سات  ا
 مروناةت مان اƅمنالصاة ىبار اƅساسوƅة قƅساة با  تتمتار ماا إƅاى ونظارا . 2002 سنة منم اƅنقدسة اƅسوو في عسبوىسة
 ظال و صوصاا فاي ت1002 سانة منام اƅ خائار ƅبنا  اƅنقدسة اƅسساسة تنفسم في اƅرئسسة اƗداع تمثل عصبأل فقد
 مان ابتادا  اƅساسوƅة اساتر اا مبااƅ  بقاوع اƅ خائار بنا  رفار ولاد .اƅساسوƅة فاي Ƅبسار فاائض مان اƅبناو  تشاودؤ ماا
                                                           
 .4ت د  9002ماي -62اƅصادر بتارسخ  3-9من لانون اƅماƅسة اƅتƄمس ي  01اƅمادع  1
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 فاي اƅمسااةمة اƅمساتق ة اƅعوامال عن باىتبار ت1اƅبنƄسة ƅ سسوƅة اƅتصاىدي اات اؤ مقابل 7002 وان  منتص 
 ƅوا. اƅمق صة اƅمستق ة اƅعوامل مب   سفوو اƅسسوƅة
 ƃلفائدة: اƃمغلة اƃوديعة تسهيلة-ثاƃثا
 اƅمصرفي اƅنظا  في اƅسسوƅة فائض ظاةرع استمرار انعƄاسا ƅ فائدع اƅمغ ة اƅودسعة تسوس ة قƅسة تطبسو  ا 
 ى اى ىم ساة شاƄل فاي ومƅا  اƅ خائارت بنا  ƅاد  اƅت ارساة ƅ بناو  اƅساسوƅة ƅفاائض توظس  ىن وتعبر اƅ خائريت
 فتارع عساا  ى اى تأسا  فائادع ىنا  تساتأو اƅ خائارت ƅبنا  اƅت ارساة اƅبناو  تمنأا  لارض صاورع تأ ام بسااضت
 عƄثار مث ال عنواا إا اآƅساة ةامؤ تطبساو أداثة من اƅرم  اƅ خائرتوى ى بن  سأددؤ ثابل فائدع ومعدل استأقالوا
 اƅ اصة اƅتسوس ة ى ى اƅفائدع فمعدل . 6002 سنة من اƗول اƅسداسي في وأتى 8002 سنة نشاطا اƗدوال
 إىاادع ىم ساال انعادا  ظال فاي اƅنقدساة واƅساوو اƅ خائار بنا  إƅاى باƅنسابة مر عاي فائادع معادل سمثال باƅودسعاةت
 اƅ خائر . بن  اƅتموسل ƅد  واا ىادع اƅ ص 
 منام ساسوƅة معتبارع اƅمصارفي اƅنظا  من سسأ  عن اإسداا تسوسفل قƅسة  فل من اƅ خائر بن  تمƄن ƅقد
 مان اƅارم  ى اى اƅمصارفسةت اƅساسوƅة ى ى اƅرلابة في اƗداع ةمؤ عةمسة س Ƅد ما وةو ت5002 سنة تطبسقوا بداسة
  .2وƅة اƅسس استر اا ىم سال ى ى اƅمطبقة بت   مقارنة ى سوا اƅفائدع معدال ان فاض
 2102-3002اƃسيوƃة ƃسƈة  استرجاع اƃجزائر بƈك تدخل معدات: )03(اƃجدول رقم       








 52.1 52.1 52.1 52.1 2 5.2 0.2 9.1 - -
فوائد تسهيحت 
 اإيداع
 3.0 3.0 3.0 3.0 57.0 57.0 3.0 3.0 - -
 . 71 ص ،1102سبتمبر اƃجزائر، ƃبƈك اƃثحثية اإحصائية اƃƈشرة :اƃمصدر   
                                                           
اƅدƄتور مأمد ƅƄصاسي عما  اƅم    اƅشعبي  رئمأمد ƅƄصاسي ت تطورال اƅوضعسة اƅماƅسة واƅنقدسة في اƅ خائرت مدا  ة مأافظ بن  اƅ خا 1
 . 8002اƅوطني ت عƄتوبر 
 851 .p ,5002 troppaR ,eiréglA’d knaB »,eiréglA ne eriaténom te euqimonocE noitulovE« 2
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 ما سنوسةت واƅربر اƗسبوىسة اƅسسوƅة استر اا ىم سال ى ى اƅفائدع معدال في اƅتمبم  اƅ دول ةما من سفأظ
 اƅمغ ة اƅودائر بتسوسفل اƅ اصة اƅمعدال في نسبي استقرار سفأظ أسن في ت اƗداع ةمؤ دسنامسƄسة ى ى سدل
        .ƅ فائدع
 )0102-5002)  اأدوات من ƈوع Ƃل بحسب اƃسيوƃة امتصاص ): ƈسب13اƃجدول ( 
 0102 9002 8002 7002 6002 5002 اƃسƈة 
 32.54 59.44 56.83 92.95 33.04 40.86 استرجاع اƃسيوƃة 
اƃتسهيلةاƃخاصلللللللللللللللللللللة 
 باƃوديعة
 65.93 67.14 12.94 40.62 49.04 40.70
 12.51 92.31 41.21 76.41 37.81 55.52 ااحتياطي اإجباري
  ecruoS : noitulovE troppaR ,eiréglA’d knaB  9002،8002،7002،6002، 0102 .
استر اا  ƅوسائل اƅمنتظ  ااستعمال عن سظور ت )13(اƅرل  اƅ دول في اƅمبسنة اƅبسانال  فل من
 اƗوƅوسة اƅتي سبسن اƅنقدسةت اƅسساسة إدارع في اإ باري وااأتساطي ƅ فائدع اƅمغ ة اƅودائر وتسوس ة اƅسسوƅة
 من .اƅنقدسة اƅسوو وتطور مرأ ة Ƅل  صائد مراىاع مر اƅبنƄسةت اƅسسوƅة ضبط ƅتأسسن اƅ خائر بن  سمنأوا
 سساسة ممارسة من اƅ خائر بن  مƄن  اƅنقدسةت ƅ سساسة اƅثفه اƗدوال بسن اƅتنسسو فمن مƄرؤت سبو ما  فل
 لد وعن   اصة اƅمصرفسةت ƅ سسوƅة اƅوسƄ ي اƅفائض في اƅتأƄ  إƅى تود  ت 2102-1002 اƅفترع  فل نقدسة
 اƗمر وستع و ت 5002 في ث  1002 من بد ا اƅنقدسة ƅ سساسة تق سدسة Ƅأداع اإ باري ااأتساطي تعخسخ ت 
 سأ  من أد عبعد إƅى اƅنقدسة اƅس طال مƄنتا لد اƅ تسن ƅ فائدع اƅمغ ة اƅودسعة وتسوس ة اƅسسوƅة باستر اا
 .1اƅمصرفسة اƅسسوƅة من اƅفائضة اƅمباƅ 
 اƃفرع اƃثاƈي : أهداف اƃسياسة اƃƈقدية في اƃجزائر
 ى ى اإشرا  اƅ خائر بن  واƅقرض باƅنقد اƅمتع قان 11-30 اƗمر بعدؤ ومن 01-09اƅقانون فوض  
 اƅمناسابة اإ ارا ال ات اام واƅقارض اƅنقاد ƅم  ا  اƅƄام اة اƅسا طة اواومنأ تنفسامةات ومتابعاة اƅنقدساة اƅسساساة
 فاي اƅمساطرع اƗةادا  تأقساو إƅاى سا دي مماا ى سا ت واƅرلاباة اƅنقادي اƅعارض فاي بااƅتأƄ  اƅƄفس اة واƅضارورسة
 تطبساو ظوار 1002 سانة فمنام اƅاوطنيت ƅفلتصااد اƅسارسر واƅنماو اƗساعار اساتقرار ى اى واƅأفااظ اƅساسطرع
 فاي موا  وفاائض ومعتادلت  فسا  بتضا   تمساخ Ƅ اي التصااد ساساو ظال فاي منفصا ة بصاورع اƅنقدساة اƅسساساة
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 .ƅ بطاƅاة ىاƅساة ونسابة االتصاادي ƅ نماو وتدرس ساة إس ابساة نسابة اƅت اريت اƅأسا  و اصة اƅمدفوىالت مسخان
 واƅنقدساة االتصاادسة اƅوضاعسة أاول اƅسانوسة اƅتقاارسر إصادار فاي 1002 سانة منام اƅ خائار بنا  شاروا عن Ƅماا
 اƅنوائساة اƗةادا  11-30و 01-09 لاانوني مان Ƅال ساطرر ƅقد .بوضوح اƅنقدسة اƅسساسة عةدا  بتقدسر سم 
 اƗساعار اساتقرار فاي اƗةادا  ةامؤ ت  اسد وسمƄان .اƅمرƄاخي اƅبنا  مواا  تأدساد فضاف ىان اƅنقدساةت ƅ سساساة
 اƗساعار ؛اساتقرار 01-09لاانون  ى سا  سند Ƅما ƅ مواردت اƅتا  ااستعمال مر باƅتوافو اƅصر  عسعار ونسبة
 أاول اƅ خائار ƅبنا  اƅسانوي اƅتقرسار إƅاى وبااƅر وات  ƅفلتصااد سارسر نماو مار بااƅتوافو اƅصار  عساعار ونسابة
 ةاد  ساو  ااىتباار بعاسن سأ ام ƅا  اƅ خائار بنا  عن ستباسن ت1002-0002 ƅسانتي واƅتض   اƅنقدسة اƅوضعسة
 ةاو اƅنقدسة ƅ سساسة اƗساسي اƅود  »3002 ƅسنة اƅسنوي اƅتقرسر في  ا  مƅ  إƅى إضافة اƗسعارت استقرار
 ..« ااستوف  عسعار ƅم شر مأددع تدرس سة خسادع باىتبارةا استقرارسة اƗسعار ى ى اƅأفاظ
 ومرالباة اƗساعار اساتقرار ةاو اƅ خائارت بنا  أاددؤ اƅامي اƅنقدساة ƅ سساساة اƗساساي اƅواد  سبقاى وى سا 
  3002 منام ومƅا  ااساتوف  Ɨساعار Ƅم شار % 3  اƅتضا   معادل اساتودا  تا  أساه اƅتضا  ت وتسارع
 3-4 اƅم اال ضمن اƅمستود  اƅتض مي اƅمعدل برخ 7002 سنة منم عن  إا اƅنقدسةت ƅ سساسة نوائي Ƅود 
 .1اƅمستورد اƅتض   وتسرع ارتفاا بسب  باƅمائة 
 2102-2002) : تطور معدل اƃتضخم خحل اƃفترة 23اƃجدول رقم (       
 .2102-1002: تقارير بƈك اƃجزائر  اƃمصدر   
 معدل اƅتض   س ل :سأتي ما استنتاج سمƄن عىفؤت اƅ دول في اƅمبسنة اƅتض   معدال  فل من
 نمو ةو مƅ  ومرد ت% 3   واƅمأدد ةاƅنقدس ƅ سساسة اƅمستود  باƅتض   مقارنة م أوظا اارتفاى 1002 سنة
 برنامش انطفو مر تخامنل واƅتي اƅصر ت اأتساطسال نمو  را  03.22 بنسبة ) 2M ( اƅنقدي اƅم مر
 إƅى ) 2M ( نمو معدل ان فاض نتس ة %2.2 إƅى اƅتض   معدل ƅسن فض االتصاديت اإنعاش
 سمƄن وةما ت%5.3 ب   بأسه اƅتض   معدل في اارتفاى  3002 سنة شودل ؛ 2002 سنة%03.71
  31.52% معدل مقابل ت 93.63% بمعدل اƅمصرفسة اƅسسوƅة فائض نمو إƅى من  مو   خ  في إر اى 
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 ت اوخ ؛ 3002 سنة اƅنقدسة ƅ سساسة اƅمستود  اƅرل  ت اوخ اƅمعدل ةما عن س أظ Ƅما 2002.  سنة مس  ة
 سنة م أوظ بشƄل ان فض ث  ت 4002 ƅسنة اƅسنوي اƅتقرسر في اƅمأدد اƅسق  4002 سنة اƅتض   معدل
 عدنى 6002 سنة شودل Ƅما ت  93% إƅى اƅمصرفسة اƅسسوƅة نمو معدل ان فض فقد 9.1% ى إƅ 5002
 اƅناتش إ ماƅي إƅى اƅ ارسة اƅنفقال نسبة ترا ر إƅى اان فاض ةما ىخو وسمƄن%  8.1   لدرو  مست
 سنة اƅ ارسة اƅنفقال في اƅ وةري من اارتفاا اƅرم  ى ى ت 2002 بسنة مقارنة مئوسة نقطة 3.4   اƅمأ ي
 . 60021
 اƅماƅسة اƅسساسة في اƅتوسر بفعل % 9.3 فس ل معدل 8002 سنة  دسد من اارتفاا اƅتض   ىاود
 اƅروات  ةي ارتفاا عساسسةت ىناصر ثفثة إƅى اارتفاا ةما سعود Ƅما .االتصادي اƅنمو دى  برنامش وانطفو
   مقارنة % 71.42 إƅى اƅنقدسة اƅƄت ة نمو معدل ارتفاا اإنتا سةت خسادع تقاب وا عن دون من واƗ ور
 وةنا ت 84.46% إƅى نموؤ معدل ارتفر اƅمصرفسة اƅسسوƅة فائض عن Ƅما ت 6002 سنة س  ل % 06.81
 اƅنقدسة؛ اƅسساسة من اƅمستودفة اƅأدود ضمن Ƅان 6002 ىا  اƅمس ل اƅتض   معدل عن اƅقول سمƄن
 اƅمستورد اƅتض   معدال ارتفاا إƅى سر ر4.6%   واƅمقدر 9002 سنة اƅمس ل اƅتض   معدل إن
 في تسب  ما اƅدوارت مقابل اƅسورو صر  سعر ارتفاا إƅى اƅعاƅمسة اƅماƅسة اƗخمة عدل إم ت 8002 سنة منم
 اƗوروبي ااتأاد باىتبار اƅعم ة بومؤ تت  اƅ خائر واردال من % 06 عن اى م اƅمستوردعت اƅس ر عسعار ارتفاا
 مر تتوافو ا اƅمس  ة اƅمعدال معظ  عن ةو اƅصدد ةما في واƅففل .ƅ  خائر اƗول اƅت اري اƅشرس  ةو
 ولد لدر 1102 سنة إƅى باƅنسبة .اƅسنوسة اƅ خائر بن  تقارسر في اƅواردع اƅنقدسة اƅسساسة من اƅمستودفة اƗرلا 
 . اƅسابقة اƗسبا  إƅى مƅ  وسر ر ت 25.4% اƅمأقو اƅمعدل Ƅان بسنما ت % 4  اƅمستود  اƅمعدل
 عسعار ارتفاا بسب  Ƅانل ت  0002-0102 اƅعشرسة  فل اƅتض   عسبا  فمن اƅ خائر بن  وبأس     
 Ƅما اƅطاخ ةت واƅفواƄ  اƅ ضر عسعار وارتفاا اƅنقدسةت اƅƄت ة في اƅƄبسر واƅتوسر اƅمستوردعت اƅخراىسة اƅمواد
 لانون من 55رل  اƅمادع إƅى فباƅر وا  ت%26 و ت %13:اƅتواƅي ى ى باƅنس  اƅتض   إأداه في ساةمل
 :س ي Ƅما وةي اƅنقدسةت ƅ سساسة اƅنوائسة اƗةدا  في تعدد و ود واƅقرضتسفأظ باƅنقد اƅمتع و 09-01
 ƅفلتصاد منتظ  ƅنمو اƅشروط عفضل توفسر في واƅصر  واƅقرض اƅنقد م ال في اƅمرƄخي اƅبن  مومة تتمثل»
 واƅ ار ي اƅدا  ي ااستقرار ى ى اƅسور مر اƅوطنسة اإنتا سة اƅطالال  مسر بمنما  ى سوا واƅأفاظ اƅوطني
 تأقسو  ان  إƅى منتظ  التصادي نمو معدل تأقسو ةد  تشمل عنوا اƅمادع ند  فل من وستبسن .« ƅ نقد
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  عل   ار سا فقد اƅعم ة استقرار ى ى واƅأفاظ اƗسعار استقرار ةد  وعما .اƗول اƅمقا  في اƅƄامل اƅتشغسل
 اƅثاني. اƅمقا  في
 من س أظ ما ما وةو اƗسعارت استقرار مر االتصادي اƅنمو Ƅود  اƗةدا  ةمؤ تضار  إما سبرخ
) و 4002-1002( االتصادي اإنعاش برنامش في واƅمتمث ة اƅ خائرت في االتصادسة اƅتنمسة برامش  فل
 اƅمعدال عم بوا في ت اوخل معتبرعت تض   معدال رافقتوا ) اƅتي9002-5002( اƅنمو دى  برنامش
 من عن  اƅنقدسةت اƅسساسة ىن واالتصادي اا تماىي اƅوطني اƅم    دراسة في ورد فقد وى س  .اƅمستودفة
  مسر اƅأال في ةو Ƅما 5% ىأت عو ت% 4 و3 بسن تتراوح تض   نسبة سأدد عن اƅ خائر ƅبن  اƗفضل
 .ثابتة نسبة تأدسد من بدا   اƅعاƅ ت ب دان
   سأددةا م  اƅتي واƅقرضسة اƅنقدسة اƅم امسر بتطور اƅمتع قة اƅنقدسة فاƗةدا  مƅ  إƅى باإضافة
 فع ى .اƅبترول ƅبرمسل متوسط سعر افتراض ى ى تسند سنةت اƅنقدي ƅƄل اƅتنب  تأضسر عثنا  واƅقرض اƅنقد
 دوارا 4.26 ƅ بترول ةو متوسط سعر عن عسا  ى ى 7002 ƅسنة اƅنقدسة اƅبرم ة عن خل اƅمثال سبسل
 من عى ى سعر وةو ƅ برمسلت دوارا  59.47اƅمأرولال سعر متوسط الر اƅو  في ب   أسن فيد ت اƅواأ ƅ برمسل
 مسخان من اƅمتأتسة اƅموارد من اƅمخسد ىن ان ر فقد وى س  %91 لدرةا خسادع سوافو ما ت دوارا 8.26 فرضسة
 نمل اƅنقدسة اƅƄت ة وعن  اصة اƅنقدسةت تضمنتوا اƅبرم ة اƅتي باƅتقدسرال مقارنة لوي نقدي توسر اƅمدفوىال
 ما وةو ت5.81% و5.71% بسن ستراوح ) 2M ( ƅنمو مأدد ةد  مقابل  7002 سنة% 71.42 بمعدل
 .1اƗسعار استقرار اƅموددع اƅتض مسة اƅم اطر وتخاسد اƅسسوƅة في ةسƄ ي بفائض تتمسخ مرأ ة سبرر
 اƅنقدي اƅتوسر ىن اƅمس ول   وة اƅمصرفي اƅنظا  عن باىتبار ت اƅمصرفي اƅنظا  Ƅفا ع ƅعد  وƅƄن
 ىد  ى ى سترت  ƅمƅ  .ااستثمارال ƅتأوسل اƅماƅسة اƅمد رال سعبئ اƅمي اإطار باىتبارؤ و االتصاد دا ل
 ف وال ىن  تنشأ ما وةو فس ت اƅمرمو  مسر اƅنقدي اƅتوسر في مفرطة خسادع  سدع بصفة اƅموا  ةمؤ عدا 
 اƅماƅسة اƅدائرع من اƅنقدسة اƅسساسة عدوال تأثسر سنقل اƅمي اƅماƅي اƅوسسط ةو اƅمصرفي اƅنظا  إن إم تض مسةت
  اƅتض   إƅى ومنوا اƅأقسقسةت اƅدائرع إƅى
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  2102-1002خحل اƃفترة  اƃسياسة اƃƈقدية في اƃجزائردور  اƃفرع اƃثاƃث : تقييم 
تبنل اƅس طة اƅنقدسة سساسة  نقدسة انƄماشسة تعمل ى ى  2102-1002اƅفترع نفأظ عن   فل 
استودا  اƅتض   ت بتطبسو م موىة من اƗدوال تعمل ى ى امتصاد اƅفائض من اƅسسوƅة اƅنقدسة ت إا عن 
ال سعسة تود  إƅى اƅرفر من معداƅمفأظ عن اƅسساسة اƅنقدسة اƅمطبقة  فل ةات  اƅفترع ةي سساسة نقدسة تو 
 4002-1002ت ومƅ  من  فل اƅتموسل اƅمرتفر ƅبرنامش دى  اإنعاش االتصادي ƅ فترع  االتصادياƅنمو 
م سار دوار عمرسƄي ت واƅبرنامش اƅتƄمس ي ƅدى   7م سار دسنار  خائري عي أواƅي  525واƅمي  صد ƅ  مب   
باإضافة إ   ت 1ر عمرسƄيم سار دوا 051 صد ƅ  مب    9002-5002اƅنمو االتصادي في اƅفترع 
ت مما نتش ىن  خسادع اƅتوسر اƅنقدي ىن تموسل اƅم سسال اƅصغسرع واƅمتوسطة ƅ اƅمباƅ  اƅض مة اƅمو وة 
وفائض  طرسو خسادع اƅقروض اƅمقدمة ƅفلتصاد ƅتموسل ةما اƅبرنامش ت باإضافة إƅى ارتفاا معدال اƗ ور
ة بسب  ارتفاا عسعار اƅبترول في اƗسواو اƅعاƅمسة ت Ƅل ةات  اƅسسوƅة اƅناتش ىن ض امة ااسردال اƅنفطس
 في اƅنقدسة اƅسساسة عن سظور اةم واƅأال اƅعوامل  ع ل من اƅسساسة اƅنقدسة في اƅ خائر سساسة توسعسة ت
 في ااستقرار تأقسو بسساست  اƅ خائر بن  سستود  فمن  وة عةدافوات في تنالضا ةنا  عن Ƅما طروت مفترو
 عسبا  عن ن د بسنما اƅسسوƅةت سأ  في وتقنسات  اƅنقدسةت اƅƄت ة نمو في اƅتأƄ  ىبر ƅأسعار اƅعا  اƅمستو 
 في اƅسسوƅة فائض وƄما اƅنقديت اƅتوسر عسبا  سبو فƄما اƅتض  ت عسبا  ىن Ƅ سا ت ت   اƅنقدي اƅتوسر
 عن ى ى اƅ خائرت بن  ƅد  اƅصافسة اƅ ار سة اƅمو ودال صافي تمارس  اƅمي اƅƄبسر اƗثر إƅى تر ر اƅ خائر
 .اƅسسوƅة مصادر عة  من تعتبر اƅأاƅي بوضعوا اƅ خسنة
 ةامشسة تعتبر اƅنقدسة فاƅعوامل باƅƄاملت نقدسة ƅسسل اƅ خائري االتصاد في اƅتض   عسبا  فمن ع ر   وة من
 :ةما رئسسسن ƅسببسن سنشأ اƅمي اƅتض   عسبا  توضس  في سبو وƄما اƅم الت ةما في
 .مستورد تض   وةو اƅغمائسة اƅواردال عسعار تض   
 .اƗساسسة اƅمواد دى  في اƅƄبسر اƅأƄومي اإنفاو 
 في اƅفائض مشƄ ة من فƄل اƗ سرعت ƅومؤ واض  عثر ةنا  سƄون وا اƅنقدسة اƅسساسة سقسد اƅوضر ةما إن
 من ناتش اƅسسوƅة ففائض اƅوطنيت االتصاد ةسƄل في ىمسقة ا تفال من نات ة اƅتض   وƄما اƅسسوƅة
 اƅد ل مصدر إن عي اƅعاƅمسةت اƅسوو في عسعارةا ارتفاا نتس ة اƅمأرولال من اƅصادرال إسرادال ض امة
 في سساة  مأ سا اƅنقدسة اƅموارد ةمؤ استثمار ى ى اƅقدرع ىد  ع ر   وة ومن اƅسسوƅة مشƄ ة سب  ةو اƅوأسد
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 .  342ت د  2102ت اƅعدد اƅثاني ىشر ت Ƅ سة اƅع و  االتصادسة واƅع و  اƅت ارسة وى و  اƅتسسسر ت  امعة بسƄرع ت دسسمبر 
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 وضع  ƅ  ارج اƅتبعسة مد  ىن سعبر اƅمستورد اƅتض   فمن ع ر   وة من .اƅسسوƅة ةمؤ وتراƄ  تعطسل
 .اƅنقدسة اƅمشƄ ة سب  ةو اإنتا ي  اƅ  ل ةما اƗساسسةت اƅس ر من اأتسا ات  ت بسة ى ى اƅوطني االتصاد
 ن د :اƅسساسة اƅنقدسة في اƅ خائر دور اƅرئسسسة ƅضع   اƗسبا ومن 
  فل منƅن اح  اƅسساسة اƅنقدسة   اƗساسسة اƅمتط بال من سعتبر: ضعف استقحƃية بƈك اƃجزائر  -أوا 
معدال  تض   من فضة مر  إƅى ƅ وصول اƅنقدسة اƅأر Ɨدوات  ƅ تعدسل اƅمرƄخي ƅ بن  Ƅام ة استقفƅسة إىطا 
 فعال اƗدوال بشƄل بتو س  اƅنقدسة ƅ سساسة عƄبر لدر إىطا  اƅƄام ة ااستقفƅسة تعني تتأقسو معدال نمو 
اƅنقدي  اƅتوسر  فل من اƅأƄومسة اƅمسخانسة ƅع خ اƅمرƄخي اƅبن  تموسل ىد  إƅى ضمنسا تشسر و عةدافوات ƅب وغ
 اƅصر  سعر ى ى اإبقا  عو من فضة فائدع بأسعار اƅعا  ƅ قطاا اƅفخ  باƅتموسل اƅتقسد ىد  اƅولل نف  وفي
 االتصادي اƅنمو معدل ƅرفر اƅمرƄخي اƅبن  ى ى سساسي ضغط ةنا  سƄون ا نع س   معسنت Ƅما اسمي
 .1اƅطوسل اƗ ل في اƗسعار تأقسو إستقرار مر تتعارض بطرسقة
 Ƅبسر ثقل إىطا  س   ا Ƅما اƅمرƄخيت اƅبن  من اƅعا  ƅ قطاا مباشر تموسل ةنا  سƄون عن س   ا -
 اƅنفقال ƅتغطسة Ƅافسة اƅأƄومسة اإسرادال تƄون عن س   بل اƅمصرفي اƅ واخ من في اƅتموسل اƅعا  ƅ قطاا
 اƅبن  إ بار مر اƅموضوىة  اƗةدا  ب وغ في اƅنقدسة اƅسساسة فعاƅسة اƅشرط سضع  ةما انعدا  إن اƅأƄومسةت
 إىطا   فل من اƅتض   استودا  اƗساسسة اƅمتط بال من اƅنقدسة سعتبر سساست  مر اƅتƄس  اƅمرƄخي
وباƅنسبة  اƅمن فضت اƅتض   ةما إƅى ƅ وصول اƅنقدسة Ɨدوات  اƅأر ƅ تعدسل اƅمرƄخي ƅ بن  Ƅام ة استقفƅسة
 اƅتشرسعي اإطار سو  فف توباƅرم  من عن  ستمتر بااستقفƅسة من اƅ ان  اƅقانوني   ااستقفƅسةƅبن  اƅ خائر 
 ت ربة عن ن د ƅوات اƅعم ي اƅوالر ى ىمƅ   سنعƄ  ƅ  إما اƅنقدسة ƅ س طة عƄبر استقفƅسة عىطى إما أتى
 من اƅ خائر اƅتي ورثتوا اƅماضسة اƅثفثة باƅعقود مقارنة ƅفستقفƅسة اƅمسدانسة اƅممارسة في نسبسا أدسثة اƅ خائر
باƅس طة  اƅنقدسة اƅس طة ىفلة في سوا  بسرىة مأوةا سصع  س وƄال ترƄل مما اƅمو   االتصاد تطبسو
 .اإنتا ي اƅ واخ عو اƅمصرفي اƅنظا  عدا  في عو اƅتنفسمسة
 ى ى اƅ خائري االتصاد سعتمد: أحادية ااقتصادي اƃجزائري  وضعف تطور اأسواق اƃماƃية واƃƈقدية -اثاƈي
 اƅمأرولال س ضر Ɨسعار اƅمأ ي اإ ماƅي اƅناتش س عل مما صادرات   ل تشƄل اƅتي اƅباطنسة اƅثروال إنتاج
 استسعا  سستطسر ا مما مرن مسر اƅمأرولال لطاا  ارج اإنتاج  واخ عن أسه 2اƅعاƅمسةت اƗسواو في
 وىد  اƅنقدسة و اƅماƅسة اƗسواو تطور ىد  إن اƅمستقبلت في اƅتض   معدل ى ى س ثر مما اƅ ار سة اƅصدمال
                                                           
اƅع و   تلس  3002-4991دراسة حاƃة اƃجزائر ƃلفترة  –سياسة استهداف اƃتضخم Ƃأسلوب حديث ƃلسياسة اƃƈقدية طسبة ىبد اƅعخسخ ت  1
 581ت د 5002-4002االتصادسة ت Ƅ سة اƅع و  اا تماىسة واانسانسة ت  امعة أسسبة بن بوى ي اƅش   ت 
 .881ت د  اƅسابومر ر اƅطسبة ىبد اƅعخسخر ت   2
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 اƅمي ةو اƅمصرفي اƅنظا  عن باىتبار اƅمستود  اƅتض   معدل ى ى س بي تأثسر ƅ  اƅمصرفي اƅنظا  Ƅفا ع
 عن  Ƅما اƅمردودسة مال اƅقطاىال في اƅماƅسة اƅمواد بت صسد وسقو  االتصاد دا ل اائتمان ب  و سقو 
 خسادع  سدع بصفة اƅموا  ةمؤ عدا  ىد  ىن فسترت  تااستثمارال ƅتموسل اƅماƅسة اƅمد رال سعبئ اƅمي اإطار
 اƅوسسط ةو اƅمصرفي اƅنظا  Ƅما عن اƅتض مسةت ƅ ف وال اƅمنشأع فس  مرمو  مسر اƅنقدي ƅ توسر مفرطة
  .1إƅى اƅتض   ومن  اƅأقسقسة اƅدائرع إƅى اƅماƅسة اƅدائرع ى ى اƅنقدسة اƅسساسة عدوال تأثسر سنقل اƅمي اƅماƅي
 اƅتض   موا وة في ااستمرار مر اƅناتش وتنوسر نمو اƅنقدسة اƅسساسة تستود  عن س   ث  ومن   
 اƅسساسة ƅمساندع اƅسوو نأو باƅتو   واƅمصرفسة اƅماƅسة اƅم سسال بتأفسخ مƅ  وسƄون .اƅمو ودع باƗدوال
 في اƅرƄود مظاةر بعض إخاƅة اƅناتش استودا  أاƅة تقتضس  اƅمي اƅمصرفي واƅتموسل اائتمان بتوفسر اƅنقدسة
 ƅ دوƅة اƅتض مي اƅتموسل مصادر ى ى ااىتماد في اإفراط ت و ىد  واƅقطاىال اƅمنت ة اƅ اد اƅنشاط
 اƅسساسال م ت   و اƅنقدسة بسن اƅسساسة اƅتنسسو مأاوƅة و اإنتا ي اƅ واخ  مود ظرو  في  اصة










                                                           
 .791راس  فضسل ت مرأر سابو ت د  1
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 2102-0991في اƃجزائر  اƃقروض اƃممƈوحة ƃلقطاع اƃخاصتطور حجم اƃمبحث اƃثاƃث : 
 ƅ تطورال واست ابة تأثرا وعƄثرةا االتصادسةت اƅقطاىال عة  من واƅمصرفي اƅماƅي اƅقطاا سعد
 اƅ مرسةت واƅتأوال اƅتطورال مو ة في معاƅموا عة  تمث ل واƅتي اƅعوƅمةت عفرختوا اƅتي اƅعاƅمسة االتصادسة
 واƅسماح ت واƅتنظسمسة اƅتشرسعسة اƅمعولال واا خاƅة اƅقسود من اƅتأرر نأو اƅمتخاسد اات اؤ صدارتوا في Ƅان اƅتي
 .واƅتنافسسة اƅمنافسة تأƄم  اƅمي اƅسوو التصاد ظل في باƅعمل واƅمصرفسة اƅماƅسة ƅ م سسال
 االتصاد إƅى اƅم طط االتصاد من انتقاƅسة مرأ ة تشود اƅتي اƅدول من واأدع اƅ خائر وباىتبار   
 اƅعا  اƅقطاا  وصصة إƅى عد  اƅمي االتصادي اƅتأرسر إ را ال في باشرل فقد اƅسووت قƅسال تأƄم  اƅمي
 اƅبنو  أرسة خسادع إƅى س دي ومصرفيت ماƅي تأرر سصاأب  عن و   اƅمي اƅ ادت اƅقطاا وتأرر
 اƅبنƄسة اإصفأال مرأ ة اƅ خائر فد  ل اƅ اصة واƅعامة ت ƅ م سسال مواردةا تو س  في اƅماƅسة واƅم سسال
 ƅممارسة اƅ اصة ƅ بنو  اƅم ال توتر  االتصادسة واƅم سسال اƅبنو  بسن اƅعفلة وتأسن تغسسر  فل من
 اƅبنƄي اƅتموسل لد شودو ىم وات  تنظ  تشرسعسة لوانسن صدور  فل من عنواىوا بم ت   اƅبنƄسة اƅعم سال
 ى ى اƅقائ  اƅم طط اƅنمومج اƅ خائر انتو ل ااستقفل بعد أسه ت ةامة تطورال االتصادسة ƅ م سسال
 وماƅي مصرفي  واخ وضر إƅى اƅس طال بادرل ƅمƅ  ت  اصة اƅماƅي واƅت طسط ىامة اƅمرƄخي اƅت طسط
 ىدع ىن  ان ر اƅمي اƅم سسال تموسل لرار مرƄخسة  فل من اƅتنمسة ونمومج متط بال مر ستف   وطني
 اƅرƄسخع بصفت  اƅمصرفي اƅقطاا إصفح تعخخ ت االتصادسة اإصفأال مرأ ة اƅ خائر د ول ومر مساود
 ƅ  واخ ƅسعطي اƅسوو التصاد إƅى باانتقال إسمانا  ا  تاƅمي واƅقرض اƅنقد لانون بصدور ƅفلتصاد اƗساسسة
 اƅعفلة وتصأس  و استغفل مواردؤ  اƅقروض تقدس  وفي اƅتعامل في وأرسة اƅقرارت في استقفƅسة اƅمصرفي
  اصة فسما ستع و باƅم سسال اƅ اصة .  االتصادسة واƅم سسة اƅبن  بسن
 2102-0991اƃفترة خحل في  اƃمطلب اأول: تطور حجم اائتمان اƃبƈƂي 
تعتبر اƅقروض اƅمصرفسة مصدر بااƅ  اƗةمساة فاي اƅتموسال  اصاة فاي التصاادسال اƅادول اƅنامساة Ƅماا  
دسااة اƅسااوو اƅماااƅي ت وƅاامƅ  فاامن ةااو اƅأااال فااي اƅ خائاار عساان سرتƄااخ اƅتموساال ى ااى اƅقطاااا اƅبنƄااي  نظاارا ƅمأدو 
اƅبناو  اƅ خائرساة سقار ى اى ىاتقواا تغطساة اƅمتط باال اائتمانساة ƅم ت ا  اƗىاوان االتصاادسسن ت وةاو ماس ع واا 
ترتƄخ في نشاطوا عإلراضي ى ى ضمان عمن مردودسة مواردةا في ظل اأترا  لوانسن اƅعمال اƅمصارفي ت ورما  
سسسر اƅبسرولراطي ت واتومل بمرƄخسة ات ام اƅقارارال اƅمتع قاة بمان  اائتماان مƅ  Ƅانل توضر دائما في  انة اƅت
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اƅمصاارفي واƅتأسااخ فااي ماان  اƅقااروض ƅ م سسااال االتصااادسة اƅعمومسااة ت وماان  اافل اƅ اادول ساانقو  بتأ ساال 
 : 2102-0991ة  فل اƅفترع اƅنشاط االراضي ƅ بنو  اƅ خائرس
 )2102-0991اƃمقدمة ƃحقتصاد خحل اƃفترة ( ) :تطور ƈمو اƃقروض33اƃجدول رقم (     
 .اƃوحدة:مليار دج                                                                                    
اƃƈسبة  اƃقروض طويلة ومتوسطة اأجل اƃƈسبة اƃمئوية اƃقروض قصيرة اأجل معدل اƃƈمو إجماƃي اƃقروض اƃسƈة
 اƃمئوية
 45.12 2.35 64.87 8.391 - 742 0991
 02 2.56 08 7.062 49.13 9.523 1991
 45.71 6.17 54.28 6.633 52.52 2.804 2991
 15.82 5.26 94.17 7.651 3.64- 2.912 3991
 63.52 3.77 46.47 5.722 50.93 8.403 4991
 5.71 99 5.28 5.564 2.58 5.465 5991
 52 9.471 57 9.106 85.73 8.677 6991
 04 5.192 06 8.944 57.4- 3.147 7991
 2.55 4.005 8.44 8.504 42.22 2.609 8991
 25 6.895 84 1.255 89.62 7.0511 9991
 35 7.625 74 764 46.31- 7.399 0002
 4.25 1.565 5.74 3.315 25.8 4.8701 1002
 4.05 8.836 6.94 826 74.71 8.6621 2002
 44 6.606 65 6.377 59.8 2.0831 3002
 64 7.607 45 3.828 12.11 5351 4002
 1.84 5.658 9.15 3.329 49.51 8.9771 5002
 25 7.989 84 7.519 50.7 4.5091 6002
 5.35 1.9711 5.64 1.6201 37.51 2.5022 7002
 5.54 1.6241 5.54 4.9811 06.81 5.5162 8002
 25.85 5.6081 74.14 0.0821 0.81 5.6803 9002
 06.85 8.1191 4.14 3.0531 9.5 1.2623 0102
 65.56 4.3632 85.63 30.3631 72.41 15.6273 1102
 75.86 7.8492 83.13 66.8431 23.51 64.7924 2102
 .)2102-4991ƅ سنوال ( اƅتقارسر اƅسنوسة ƅبن  اƅ خائر: اƃمصدر
عىاافؤ سظواار ƅنااا عن ات اااؤ اƅقااروض فااي تخاسااد مسااتمر مااا ىاادا فااي  )33رلاا  ( إن تتباار بسانااال اƅ اادول
بعض اƅسنوال اƅتي ىرفال ترا عاا شادسدا فاي أ ا  اائتماان اƅمو ا  ƅفلتصااد. وبصاورع ىاماة فقاد ب ا  متوساط 
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م سااار دجت مأققااة  49.832) ماسعااادل 3991-0991أ اا  اائتمااان اƅمقااد  ƅفلتصاااد اƅااوطني  اافل اƅفتاارع(
ىرفال ترا عاا Ƅبسارا فاي أ ا  اائتماان  3991%ت مر اƅع ا  وعن سانة 3.0ي اƅمتوسط سقار  بمƅ  معدل نمو ف
% وسب  مƅا  سر ار إƅاى تبناي سساساة ائتمانساة تقسسدساة فاي م اال مان  اƅقاروضت أساه ىماد 3.64-وصل إƅى
د اائتماااني بنا  اƅ خائاار إƅااى رفاار سااعر إىاادع اƅ صاا ت وتقسسااد عسااعار اƅفائاادع وةاي فتاارع تنفساام اƅبرنااامش ااسااتعدا
أسااه ارتفاار ماان  6991واا ƅااى ماسااة  4991اƅثااانيت بعااد مƅاا  واصاال اائتمااان اƅبنƄااي ارتفاىاا  بداسااة ماان ساانة 
م ساردجت ƅسعر  بعدةا ترا ر طفس   فل سنتي 274م ساردجت عي بخسادع لدرةا  8.677م ساردج إƅى  8.403
ƅتاواƅيت بعادةا شاود اائتماان ى اى ا 46.31% و75.4ت أسه س ل معدال نماو سااƅبة Ƅانال 0002و7991
%  اافل 39.21اƅمقااد  إƅااى االتصاااد نمااوا بااوتسرع تباسناال بااسن اارتفاااا واان فاااض ولاادرل فاااي اƅمتوسااط باااا
% باسن 3.004م سااردجت أساه خاد بنسابة تفاوو  1.7351) مسا ف بامƅ  ارتفاىاا لادر باا2102 -1002اƅفتارع(
ة ƅ م سسااال اƅصااغسرع  واƅمتوسااطة نتس ااة اƅقااوانسن نتس ااة ارتفاااا اƅقااروض اƅمقدماا ت2102وساانة  1002ساانة 
 افل اƅفتارع  سنواƅنمو االتصادس اإنعاشا ت Ƅمƅ  ارتفاا أ   اƅقروض اƅمقدمة ƅبرنامش 1اƅداىمة واƅمش عة ƅ 
و اƅشƄل اƅتااƅي سوضا  تطاور معادل اƅنماو اƅسانوي ƅ قاروض  ت ى ى اƅتواƅي  9002-5002و 4002-1002
  وا أس  اƅمدع:وتوخسع اƅمو وة ƅفلتصاد
 )2102 -0991):توزيع اƃقروض اƃبƈƂية حسب اآجال خحل اƃفترة(42اƃشƂل رقم(          
 
 ).33(اعتمادا على بياƈات اƃجدول  ةمن إعداد اƃباحث اƃمصدر:
                                                           
اƅم تقى اƅدوƅي ت  اƃمؤسسات اƃصغيرة واƃمتوسطة اƃجزائريةمحاوƃة تقييم برامج وسياسات تمويل ، قدϱ عبد المجيد ، دادان عبد الϘادر  1
  أول سساسال اƅتموسل وعثرةا ى ى االتصادسال واƅم سسال دراسة أاƅة اƅ خائر واƅدول اƅنامسة ت Ƅ سة اƅع و  االتصادسة واƅت ارسة وى و 
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عما من  فل تتبر ات اةال تطور اائتمان بااىتماد ى ى ق ال ااستأقاو فمن اƅمفأظ ةو تدني أ      
% من إ ماƅي 05)ت إم ƅ  تتعد نسبتوا 7991-0991اƅقروض اƅمتوسطة و اƅطوس ة اƗ ل  فل اƅفترع(
اƅموافقة ƅبرنامش اإصفح اƅقروض اƅمو وة ƅفلتصاد و ةو ماستفو مر اƅسساسة اƅنقدسة اƅتقسسدسة ƅ مرأ ة 
%في اƅمتوسطت عما باƅنسبة 13االتصاديت أسه سفأظ عن معدل نمو اƅقروض  فل ةمؤ اƅفترع ƅ  ستعد 
-0991 فل اƅفترع(ن م موا اƅقروض اƅمو وة ƅفلتصاد % م06ƅ قروض لصسرع اƗ ل فقد تعدل نسبتوا 
ترا ر في نسبتوا  فل اƅقروض اƅقصسرع اƗ لىر  2102واا ƅى ماسة  7991)ت مسر عن  ابتدا  من سنة 7991
اƅسنوال مما سوأي بتطور  % في عم  05تعدل نسبتوا  Ɨ سرعƅصاƅ  اƅقروض طوس ة ومتوسطة اƗ ل ةمؤ ا
اإصفأال اƅتي فتأل اƅم ال  س ة اƗ ل نتس ة إد ال اƅعدسد مندور اƅبنو  في تموسل ااستثمارال طو 
 بسة واƅوطنسة اƅ اصة واƅعامة. ƅ بنو  بتموسل ااستثمارال اƗ ن
 2102-0691في اƃجزائر  اƃمطلب اƃثاƈي: تطور حجم اƃقروض اƃمقدمة ƃلقطاع اƃخاص
 اƅم ت فاة وظائفا  عدا  مان ب اد عي التصااد تمƄان اƅمااƅيتفوي اƅنظاا  في اƗساسسة اƅرƄسخع اƅبنو  تعتبر
 اƅادور سصاب  وƅا  ت اƅعاƅمساة واƅماال اƅنقاد عساواو تشاودةا اƅتاي واƅمتفأقاة اƅمتساارىة اƅتطورال ظل في اسسما
 اƅصاناىة مان تط ا  مماا اƅشاام ةت اƅمصاار  إƅاى تعاداؤ بال اƅوسااطة دور ى اى مقتصارا اƅبناو  تمارسا  اƅامي
 ƅ م سسال اƅبنƄي اƅتموسل وشود تاƅتطورال مواƄبة ى ى اƅقدرع تمت   عن  اصة واƅ خائرسة ىامة اƅدوƅسة اƅبنƄسة
 اƅمرƄاخي اƅت طاسط ى اى اƅقاائ  اƅم طاط اƅنماومج اƅ خائر انتو ل ااستقفل بعد تأسه ةامة اƅ اصة تطورال
 مار ساتف   وطناي ومااƅي مصارفي  وااخ وضار إƅاى اƅسا طال باادرل تƅامƅ   اصاة اƅمااƅي واƅت طاسط ىاماة
 اƅمصارفي اƅقطااا إصافح تعاخخ ت االتصاادسة اإصافأال مرأ اة اƅ خائار د اول مار و اƅتنمساة  متط باال
 اƅساوو التصااد نتقال إƅىƅف تموسد   ا  تاƅمي واƅقرض اƅنقد لانون بصدور ƅفلتصاد اƗساسسة اƅرƄسخع بصفت 
 باسن اƅعفلاة اƅقروض وتصاأس  تقدس  وفي اƅتعامل في توأرسة اƅقرار في استقفƅسة اƅمصرفي ƅ  واخ ƅسعطي ت
ولااد ىاار  تموساال اƅم سسااال اƅ اصااة ىاادع  مراأاال ساانتناوƅوا ماان  اافل ةااما  االتصااادسة واƅم سسااة اƅبناا 
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 اƃفرع اأول:مرحلة اƃستيƈات  
تمساااخل ةااامؤ اƅفتااارع انتوااااج اƅ خائااار ƅفشاااتراƄسة بعاااد ااساااتقفل افاااارخ ىنواااا نظاماااا مصااارفسا متمساااخا ت  
متاااخل بملامااة م موىااة ماان اƅقطاىااال ت ƅاامƅ  ناار  عن ةاامؤ اƅمرأ ااة ا 1ƅسساات س  ƅمتط بااال االتصاااد اƅم طااط
وةساƄاال وم سسااال ماƅسااة و نقااادسة ƅتعبئااة عد  إƅااى إلامااة  واااخ ماااƅي ومصاارفي االتصااادسة اƅضاا مة ت ممااا 
اىاة بفضال لطااا اƅصاناىة و لطااا اƅخر  - اصاة-اƅماد رال اƅوطنساة  ƅتموسال م ت ا  اƅقطاىاال االتصاادسة 
االتصاادسة و اƅماƅساة اƅمخرساة فاي ت ا  اƅفتارع ت و عماا  ى اخ اƅتموسال ونظارا ƅ وضاعسة ت مساةمة اƅ خسنة اƅعامة 
اƅمأ اي ƅ األ اƅسا طال إƅاى االتاراض مان اƅبناو  اƗ نبساة ƅضامان اساتمرارسة نشااط ةامؤ اƅم سساال واƅ ادول 
 :2اƅمواƅي سبسن تطور اائتمان اƅممنوح ƅ قطاا اƅ اد  فل فترع اƅستسنال
 9691-4691خحل اƃفترة اƃممƈوحة ƃلقطاع اƃخاص  اƃقروض  ): تطور حجم43ƃجدول رقم (ا    
 . اƃوحدة : مليار دج                                                                                  
 .3102/50/02سو  ت /  gro.ilwadlaknabla.www//:ptthلاىدع اƅبسانال ƅ بن  اƅدوƅي  ت:  اƃمصدر       
نفأاظ عنا   افل  افل فتارع اƅساتسنال Ƅانال أصاة اƅقطااا اƅ ااد مان اائتماان  )43( مان اƅ ادول 
ت ومار مƅا  فامن مسااةمة اƅ وااخ  5691و  4691مان إ مااƅي اائتماان باسن اƅفتارع  % 52متوساطة إم ب غال 
اƅمصاارفي فااي تموساال اƅقطاااا اƅ اااد تمسااخل فااي ةاامؤ اƅفتاارع باات اااؤ اƅساا بي ت وسمƄاان تفسااسر مƅاا  بااأن معظاا  
  .Ƅال اƅ اصة  فل ت   اƅفترع تابعة ƅ نظا  االتصادي اƅفرنسي باƅمواخاع مر اƅنظا  اƅمصرفي اƅموروهاƅشر 
 
                                                           
  . 642وت د ت مر ر ساب ب عخوخ بن ى ي1
 IASSE : EIRÉGLA NE ERIACNAB EMÈTSYS UD TNEMEPPOLEVÉD EL , menahg animsaY 2
 eimonocé ne ehcrehcer ed ertneC ,ÉVIRP RUETCES EL RUS TCAPMI NOS ED NOITAULAVÉ’D
 . 9P, 2102 erbmecéd 9-8,sreiglA , éuqilppa
 اƃسƈة 4691 5691 6691 7691 8691 9691
اƃقروض اƃممƈوحة  965 225 714 3511 765 0401
 ƃلقطاع اƃخاص
 إجماƃي اƃقروض 2781 3781 2191 3672 7944 5096
ƈسبة اƃقروض اƃممƈوحة  4,03 78,72 8,12 37,14 06,21 0,51
 ƃلقطاع اƃخاص
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 9891-0791اƃفرع اƃثاƈي: اƃمرحلة 
اƅامي ناد ى اى إ باار اƅم سساال اƅعمومساة    1791تمساخل ةامؤ اƅفتارع بداساة  اإصافح اƅمااƅي سانة 
بغساااة مرالبااة اƅبناااو  بطرسقاااة مساار مباشااارع اƅعم ساااال اƅماƅساااة بت مسااار أسااااباتوا اƅمصااارفسة ƅاااد  مصااار  واأااادت 
ƅ شااارƄالت  وبمو باا  عصاابأل Ƅااال ااسااتثمارال اƅم ططااة ƅفائاااادع اƅشااارƄال اƅوطنساااة تااات  ىاان طااارسو اƅتموسااال 
 باƅقروض ت بعدما Ƅانل تمول من  خسنة اƅادوƅة (ت فس  اƅع   ى ى اƅ خسنة اƅعامة) .
  اƅس طال اƅ خائرسة ƅ نظا  اƅمصارفي واƅم سساال االتصاادسة  اصاة Ƅما تمسخل ةمؤ اƅفترع بعم سة تأمس
اƅعاماة واأتƄاار ةامؤ اƗ سارع ƅ تموسال اƅمصارفي ى اى أساا  اƅقطااا اƅ ااد أساه ب ا  متوساط تموسال اƅقطااا 
 موشاماأسه Ƅان اƅقطاا اƅ اد  فل ت   اƅفترع لطاىا  %9.81معدل  9791-0791اƅ اد  فل اƅفترع 
أسه تمسخل ةمؤ اƅفترع  بمرƄخسة اƅت طاسط وتطبساو اƅنظاا  ااشاتراƄي اƅامي سعتماد ى اى ىان  من طر  اƅدوƅة ت
اƅم Ƅسة اƅعامة وى ى إأسا  اƅقطاا اƅعا  بعسدا ىن اƅقطاا اƅ اد واƗىمال اƅصغسرع واƅتي تعتبار عساا  اƅنماو 
ƅتنفساااام اƅ طااااط  االتصااااادي ت أسااااه Ƅااااان اƅنظااااا  اƅمصاااارفي وفااااو ةاااامؤ اإسااااتراتس سة س عاااا  دور وƄساااال ماااااƅي
 . اإستراتس سة اƅتي تضعوا اƅدوƅة
 9891-0791ة ƃلقطاع اƃخاص خحل اƃفترة حجم اƃقروض اƃممƈوح) :تطور 53اƃجدول رقم (     
                                                                         اƃوحدة :مليار دج                                                                                                    
 . 3102/50/02يوم  ،/gro.ilwadlaknabla.www//:ptthقاعدة اƃبياƈات ƃلبƈك اƃدوƃي: اƃمصدر   
وماان و وااة نظاار لانونسااة باادعل بااوادر تنمسااة اƅقطاااا اƅ اااد ماان  اافل اƅقااانون  عمااا فتاارع اƅثمانسنااال ت
اƅمتع و بااستثمار اƅ اد اƅوطني ت ومر مƅ  تظور اƅبسانال عن اƅقروض اƅمو وة ƅ قطااا اƅ ااد  11-28
مار  0891 افل ىاا   %75.01ب ا  أاواƅي  إمفاي اان فااض تساتمر Ƅنسبة من  إ ماƅي اائتمان اƅمصرفي 
بسااب  اƗخمااة اƅبتروƅسااة اƅتااي ىرفتوااا اƅ خائاار  اافل ت اا   %5.5ب غاال أااواƅي  9891سرع  اادا ىااا  أصااة صااغ
 اƅفترع.
 السǼة 0791 5791 0891 5891 9891















 ½ 7,51 17,41 50,02 5,9 16,8
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 2102-0991ƃلقطاع اƃخاص خحل اƃفترة  ةاƃممƈوح  قروضاƃفرع اƃثاƃث:تطور حجم اƃ
ى اااى إأااافل مصاااار  وطنساااة مأااال اƅمصاااار  اƗ نبساااة بعاااد انساااأا  ةااامؤ اƅ خائرساااة ىم ااال اƅدوƅاااة  
. ولاد Ƅانال ةامؤ اƅمصاار  اƅوطنساة تعمال وفقاا ƅ نظاا  االتصاادي 1اƗ سرع من اƅسوو اƅ خائرسة بعاد ااساتقفل
 ƅاة بعسادا ىان اƅتفƄسار فاياƅأƄومي اƅمو   في بادد اƗمر. ƅمƅ  فوي تعمل وفقا ƅ طط اƅتنمسة اƅتي تعدةا اƅدو 
ت مماا اساتدىى شان أم اة وƄانل اƅبنو  اƅوطنسة مداع عخمة اƅنفط لد وصا ل إƅاى مرأ اة أر اة تاƅأر االتصاد
إصاافح ىا  ااة ƅتطااوسر اƅقطاااا اƅمصاارفيت أسااه تااخامن ةااما اإصاافح ماار إصاافأال ع اار   صاال لطاااا 
ƅاى إصافح نظامواا اƅم سسال اƅعمومساة. وةƄامات وعماا  إشاƄاƅسة ت  ا  اƅمنظوماة اƅمصارفسة اضاطرل اƅ خائار إ
واƅتأااوال ت أسااه Ƅاناال توااد  عساسااا إƅااى تأدسثاا  و ع اا  سساات س  ƅ تغساارال 8891اƅمصاارفي بااد ا ماان ساانة 
ولااد عدل اإصاافأال اƅتااي  اضااتوا اƅ خائاار مناام اƅثمانسنااال إƅااى اƅتغسساار اƅ اامري ƅ سساسااة  ت اƅوطنسااة واƅدوƅسااة
ااىتبااار ƅ م سسااال اƅ اصااة وااىتاارا  باƅاادور االتصااادسة بااىتماااد ى ااى لااو  اƅسااووت Ƅمااا ساامأل بمىااادع 
اƅوا  اƅمي سمƄان عن ت دسا  فاي اƅتنمساة اƅشاام ةت مماا عفارخ ظااةرع اƅم سساال اƅصاغسرع واƅمتوساطة ƄرƄساخع ƅ نماو 
 .2االتصادي
واƅوالر عن اƅبنو  اƅ خائرسة Ƅانل تعاني من وضر ماƅي  د صاع  عفارخؤ ساو  تساسسر اƅادسون اƅممنوأاة 
ت اƅااامي Ƅاااان قناااما  ةاااش اƅبنساااة اƅتأتساااة (م تااال ةسƄ ساااا)ت وةاااما ماااا سمƄااان تفساااسرؤ بضاااع  در اااة ƅ قطااااا اƅعاااا 
اساتقفƅسة اƅبنا  اƅمرƄاخي  صوصاا فاي وضاع  وتنفسامؤ ƅ سساساة اƅنقدساةت وƄاما مأدودساة اƅماوارد اƅماƅساة اƅفخماة 
ساة ومرƄخساة ات اام اƅقارارال ƅفلتصااد اƅاوطنيت اƗمار اƅامي عد  إƅاى اىتمااد اƅتساسسر اƅبسرولراطاي ƅ بناو  اƅعموم
اƅمتع قة بمن  اائتمان اƅمصرفيت ولد Ƅان ƅامƅ  قثاارا سا بسة  ى اى ىم ساة تموسال اƅمشاارسر ااساتثمارسة. عضا  
 إƅى مƅ  ىامل ضع  تأل   اƅتشرسر مر اƅتأول نأو التصاد اƅسوو. 
بمثاباة اƅأاد اƅفاصال  واƅمي اىتبر  0991عفرسل  41إا عن  وبصدور لانون اƅنقد واƅقرض اƅصادر في 
بسن عس وبسن من عساƅس  اƅتسسسر اƅم ت فة ا تففاا  امرسات بماا سعطاي ƅ بنا  مƄانتا  اƅأقسقساة ودورؤ اƅفعاال دا ال 
تسااار مصااادر االتصاااد اƅااوطنيت إم سمƄناا  ماان اƅااتأƄ  فااي م شاارات  اƅماƅسااة واالتصااادسة اƅتااي تعطساا  أرسااة ا 
فااااي إطااااار اإصاااافأال االتصااااادسة اƅمتع قااااة ا  عو اƅ اااااد و سااااوا   ƅ قطاااااا اƅعاااا تموس اااا  وم اااااال نشاااااط 
                                                           
 5002 وس سة  7-6ندوع ودرو  من تنظس  اƅبن  اإسفمي ƅ تنمسةت  دعت تƈمية وتمويل اƃمشاريع اƃصغيرة واƃمتوسطة  ، بو اƅفة  منوت  1
 .51ت د 
وخارع مƄ فة بقطاا اƅم سسال اƅصغسرع واƅمتوسطة ƅتتƄفل بمومة توسئة اƅمأسط اƅمفئ   4991وفي ةما اƅسساو االتصادي عنشئل في سنة  2
 ƅترلسة نشاط ةمؤ اƅم سسال. واƅظرو  اƅمواتسة
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باƅم سسال اإنتا سةت و اƅ اصة بتماوسل استثمارال اƅقطاا اƅعا  و اƅ اد ت استفاد ةاما اƗ سر مان امتساخال 
اƅم رخ  88-52ƅ  تƄن متاأاة و امتوفرع ƅ  ƅمدع ىقدسن و ونص  من اƅخمن ت فقاد ند اƅقاناون اƅ خائري رل 
ى ى تو س  استثمارال اƅقطاا اƅ اد نأاو اƅنشاطال اƅصناىساة واƅ اادمال مال اƗوƅااوسة  8891/70/21 في
فقاد اىتمادل اƅبناو  اƅ خائرساة ƅ بافد ت عما تمااوسل اساتثمارال اƅقطااا اƅ ااد فسات  ىان طاارسو اƅقااروض اƅبنƄساة 
 :1م موىة من اƅتقنسال في م ال من  اائتمان اƅمصرفي عةموا
 Ƅتقنسة ƅتموسل اƅت ارع اƅ ار سة استسرادا وتصدسرا؛ seriatnemucod stidércض اƅمستندسة اƅقرو  -
 ؛strevuocéDاƅسماح بمن  لروض استغفل (لصسرع اƗ ل) وباƅسأ  ى ى اƅمƄشو   -
 اƗ ل ƅتموسل ااستثمارال. وطوس ة لروض متوسطة -
             2102-0991تطور حجم اƃقروض اƃمقدمة ƃلقطاع اƃخاص في اƃجزائر خحل اƃفترة  ) :63اƃجدول رقم (  
  %.، اƃƈسبة اƃمئويةاƃوحدة : مليار دج                                                                                      
 1002 0002 99 89 79 69 59 49 39 29 19 09 السǼوات
القطدددددددددددا  
 العام
 3.047 2.037 5.017 2.056 2.036 4.516 7.485 2.405 2.215 3.984 044 983
القطدددددددددددا  
 الخاص
 9.733 5.692 4.052 6.332 3.012 2.781 2.051 9.871 3.241 6.521 101 69
القطدددددددددددا  
  العام
 6.86 9.17 73.18 36.37 20.57 37.67 56.97 31.37 90.77 96.97 5.18 6.08
 القطدددددددددددا 
  الخاص
 3.13 1.82 36.81 73.62 89.42 6.61 53.12 78.62 19.22 13.02 4.81 4.91
002 السǼوات    
 2
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.517 القطا  العام     
 5




 9.0502 6.1471 6.0641
.155 القطا  الخاص   
 0






 1.7422 2.7891 7.6081
 0.64 1.84 7.44 7.64 7.74 5.44 9.84 4.05 0.65 3.75 5.65  القطا  العام   
 3.25 2.35 3.55 9.15 0.45 5.55 1.55 6.94 0.44 6.24 5.34 اخاصلقطاع ا    
 ،  3102/50/02/ يوم  gro.ilwadlaknabla.www//:ptthقاعدة اƃبياƈات ƃلبƈك اƃدوƃي 5002-0991 : اƃمصدر
 تقارير بƈك اƃجزائر. 1102-  5002 
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نفأظ عن   افل فتارع اƅتساعسنال تأسان مسااةمة اƅقطااا اƅمصارفي فاي تموسال  )63(من  فل اƅ دول
مااان  %01مقابااال  %7.91اƅقطااااا اƅ ااااد إم ب ااا  اƅمعااادل اƅسااانوي ƅفئتماااان اƅمقاااد  ƅ قطااااا اƅ ااااد أاااواƅي 
  6891ت ولد سر ر مƅ  إƅى م موا اإصفأال اƅمصرفسة واƅماƅسة  فل ىامي  0891إ ماƅي اائتمان سنة 
ت ومر مƅ  سظل ةما اƅمعدل صغسر مقارنة مر أ ا  اإصافأال واƅتادابسر  0991بما في مƅ  ىا   8891و 
االتصادي ت ƅƄن نفأظ عن  بداسة اƅمت مع من ع ل تطوسر اƅنظا  اƅمصرفي واا شراƄ  في ىم سة اƅتأرسر اƅماƅي 
ارتفااا   6991بدعل نتائش اإصفأال اƅماƅسة واƅمصارفسة تظوار أساه نفأاظ عنا  بداساة مان سانة  6991من 
 % 36.81ƅتصال  6991ىاا   % 6.61مشارƄة اƅنظا  اƅمصرفي في تموسل اƅقطاا اƅ اد إم ب غال معادل 
ولد ىرفل اƗƅفسة اƅثاƅثة تطاور اس اابي وسارسر فاي ت  1002من أ   اائتمان سنة  % 1.13و   9991ىا  
 % 82مقارناة    6002مان أ ا  اائتماان سانة  % 1.55تموسال اƅقطااا اƅ ااد مان لبال اƅبناو  إم ب غال 
في عىقاا  فارض  9002سنة   %15مر اا تففال إم ان فض معدل تموسل اƅقطاا اƅ اد إƅى 0002ىا  
ةمة اƅبنااو  واƅنظااا  اƅمصاارفي فااي تموساال اƅقطاااا اƅ اااد إƅااى أظاار ى ااى اائتمااان ƅأساار وسر اار تطااور مسااا
اƅقاىدع اƅقانونسة اƅتي ىم ل ى ى تشا سر اƅقطااا اƅ ااد وتأرسار اƅت اارع واƅنظاا  اƅمصارفي Ƅامƅ  لاانون اƅنقاد 
وتوفر اƅموارد اƅماƅسة ƅ بنو  نتس ة نماو اƅمعاروض  1واƅقرض اƅمي فت  اƅم ال عما  اƅمستثمر اƗ نبي واƅ اد
اƅبتارول ت مماا عد  إƅاى خساادع اأتساطاال اƅودائار  عساعاراƅنفطساة بساب  ارتفااا  اإسارادالدي نتس ة ضا امة اƅنق
تشا سر تأساس  اƅم سساال اƅصاغسرع ت Ƅامƅ   مماا عد  إƅاى خساادع اƅقادرع اƅتموس ساة ƅ بناو  ƅاد  اƅبناو  اƅ خائرساة 
ساة تأاوال نوىساة ساببوا صادور اƅقاانون فقد ىرفال منظوماة اƅم سساال اƅصاغسرع واƅمتوساطة اƅ خائر واƅمتوسطة 
واƅمي سعتبر نقطة انعطا  أاسمة في  1002/21/21اƅتو سوي ƅترلسة اƅم سسال اƅصغسرع واƅمتوسطة بتارسخ 
مسااار ةااما اƅقطاااات أسااه أاادد ماان  فƅاا  اإطااار اƅقااانوني واƅتنظسمااي اƅاامي تنشااط فساا  اƅم سسااال اƅصااغسرع 
ودىمواا.  اا  ةاما اƅقاانون اƅتاو سوي ƅس اد أ اوا ƅ عدساد مان اإشاƄاال واƅمتوساطة وƄاما قƅساال وعدوال ترلستواا 
اƅتااي توا ووااا اƅم سسااال اƅصااغسرع واƅمتوسااطةت ومƅاا  بوضاار م موىااة ماان اآƅسااال اƅتنظسمسااة اƅتااي ماان شااأنوا 
تاادىس  وترلسااة ةااما اƅنسااسش ماان اƅم سسااالت إم عن اƅوااد  ماان وضاار ةااما اƅقااانون ةااو تأسااسن مأااسط ااسااتثمار 
أساه Ƅماا نفأاظ مان اƅ ادول Ƅاان معادل واƗ نبي اƅمباشر واƅمساةمة في تأرسر اƅمبادرال اƅ اصاة ت اƅدا  ي
 افل فتاارع  %6.01مقارنااة بمعاادل  %05بمتوسااط سفااوو  2102-0002تموساال اƅقطاااا اƅ اااد  اافل اƅفتاارع 
  اƅمصارفي فاي  فل فترع اƅتسعسنال ت ةما سمƄن عن سƄون م شرا ةاما ىن تطور اƅنظاا %7.91اƅثمانسنال و 
تموسل اƅقطاا اƅ اد مر دى   وال التصادسة ع ر  داىمة ƅ م سسال اƅ اصاة  اصاة اƅصاغسرع واƅمتوساطة 
                                                           
 .981-681-581-481-381ت اƅمواد  01-09لانون اƅنقد واƅقرض  1
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 فاي اƅتأسان سام  وصاندوو ضامان اƅقاروض  ت ولاد  JESNAمنوا ƄاƅوƄاƅة اƅوطنسة ƅتشاغسل ودىا  اƅشابا  
 اƅماوارد مان اƗƄبار اƅقادر بتو سا  اƗ سارع  افل اƅسانوال اƅمصارفي اƅ وااخ لساا  ƅ أƄوماةت اƅماƅساة اƗوضااا
 مشاارƄة توسار إƅاى اƅرامسة واƅتو وال اƅسساسال مر انس اما ومƅ  ƅ قطاا اƅ ادت اإنتا سة اƗنشطة ƅتموسل
واƅ دول اƅتاƅي سوض  توخسر اƅمنتش  اƅعمل فرد توفسر في دورؤ وتعخسخ االتصادي اƅنشاط في اƅقطاا اƅ اد
 .في اƅمساةمة في اƅنمو االتصادي د ودور Ƅل من اƅبنو  اƅعامة واƅ اصةاƅقروض بسن اƅقطاا اƅعا  واƅ ا
  ) توزيع اƃقروض بين اƃقطاع اƃعام واƃخاص 73جدول رقم (  
 اƃوحدة :مليار دج واƃƈسبة اƃمئوية .                                                                 
 2102 1102 0102 9002 8002 7002 6002 5002 4002 السنوات
 2.1091 3.2471 4.1641 4.6841 2.2021 3.989 4.848 5.288 9.958 قروض للقطا  العام 
 8981 0471 4.8541 3.3841 7.9911 3.789 3.748 6.188 758 البǼوك العمومية
 2.3 3.2 7.2 1.3 5.2 0.2 1.1 9.0 7.2 البǼوك الخاصة 
 8.44 67.64 27.44 51.84 56.44 9.44 55.44 6.94 65  صة القطا  العام  
 0522 2.4891 7.6081 6.0061 3.3141 4.4121 7.5501 4.698 7.476 قروض للقطا  الخاص
 3.9681 4361 1.6941 1.0231 3511 0.469 2.978 3.567 6.865 البǼوك العامة
 1.083 2.053 6.013 5.082 3.062 4.052 5.671 1.131 1.601 البǼوك الخاصة
 2.55 42.35 82.55 58.15 53.55 1.55 44.55 4.05 44  صة القطا  الخاص 
 .911، ص 2102-1102اƃتقرير اƃسƈوي سƈة ، : بƈك اƃجزائر ، اƃتطور ااقتصادي واƃƈقدي ƃلجزائراƃمصدر
عƄبر  خ  من اƅقروض ست  ت صسص  ƅ قطاا اƅ اد ت أسه  عن ) 73رل  ( ستض  من  فل اƅ دول
ت  21021سانة  %2.55إƅاى  4002من إ ماƅي اƅقاروض اƅممنوأاة سانة  % 44ارتفعل أصة اƅقروض من 
بمعدل  2102و  4002سنة  %65في أسن ان فضل أصة اƅقطاا اƅعا  من إ ماƅي اƅقروض اƅممنوأة من 
معادل خساادع علال فاي اƅقاروض اƅممنوأاة فاي اƅقطااا اƅعاا   افل نفا  اƅفتارع لادرل  مقابل %2.55لدر بأواƅي 
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 ) مساهمة اƃبƈوك اƃعمومية واƃخاصة في تمويل اƃقطاع اƃخاص 52اƃشƂل رقم ( 
 
 . )73بااعتماد على معطيات اƃجدول( ة: من إعداد اƃباحث صدراƃم     
  )52) واƅشƄل (73(واƅ اصة في تموسل اƅقطاا اƅ اد فمن  فل اƅ دولعما مساةمة اƅبنو  اƅعمومسة  
وىند أسا  نسبة مساةمة Ƅل من اƅبنو  اƅعامة واƅبنو  اƅ اصة في تموسل اƅقطاا اƅ اد ن د عن أصة 
ت وةي لروض  7002من اائتمان اƅممنوح ƅ قطاا اƅ اد سنة  % 4.97اƅبنو  اƅعمومسة ب غل أواƅي 
  اƅم سسال اƅ اصة واƗسر في أسن ب غل أصة اƅبنو  اƅ اصة في تموسل اƅقطاا استفادل منوا Ƅبر 
في نف  اƅسنة  ت ومر عن ةمؤ اƅنسبة من فضة باƅمقارنة مر نسبة اƅبنو  اƅعمومسة  %6.02اƅ اد أواƅي 
ل مأتƄرا إا عنوا تبقى مقبوƅة في ظل نظا  مصرفي سعتبر من اƗنظمة اƅمصرفسة اƅقفئل في اƅعاƅ  اƅتي اسخا
من طر  اƅدوƅة ت وفي ةما اƅسساو س  نا تطور اس ابي ƅمساةمة اƅبنو  اƅ اصة في تموسل االتصاد اƅوطني 
 . 2102سنة  %33.02إƅى  4002سنة  %1.7بشƄل ىا  أسه انتق ل أصتوا في اƅتموسل من 
 اƃفرع اƃرابع : تقييم دور اƃبƈوك اƃجزائرية في تمويل اƃقطاع اƃخاص 
تإا عنوا تبقاى مسار  0002ىرفل اƅقروض اƅبنƄسة اƅمو وة ƅ قطاا اƅ اد تطورا م أوظا  اصة بعد سنة 
متط بااال اƅتموس سااة ƅ قطاااا اƅ اااد ت وƅتقسااس  عدا  اƅنظااا  اƅبنƄااي اƅ خائااري ودورؤ فااي تموساال اƅقطاااا باƅƄافسااة مقارنااة 
وارد اƅمتااوفرع Ƅمعسااار (اƅودائاار / اƅقااروض ) ت اƅ اااد اسااتعنا بم موىااة ماان اƅمعاااسسر اƅتااي تأاادد مااد  اساات دا  اƅماا
) واƅاامي سعتباار ماان اƅم شاارال اƅمومااة اƅتااي اإ ماااƅيومعسااار ( اƅقااروض اƅمقدمااة ƅ قطاااا اƅ اااد / اƅناااتش اƅمأ ااي 
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 :)2102-0991دور اƃبƈوك اƃتجارية بمعياري اƃودائع اƃقروض اƃخاصة خحل اƃفترة ( تقييم–أوا 
عااسسر عةمواا معساار (اƅودائار/ ƅتقسس  دور اƅبنو  اƅ خائرسة فاي تموسال اƅقطااا اƅ ااد اساتعم نا م موىاة مان اƅم  
تطور ةات  اƅمعاسسر في اƅمواƅي سوض   واƅ دول اإ ماƅي)ت اƅقروض) ومعسار (اƅقروض اƅ اصة /اƅناتش اƅمأ ي 
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                  )2102-0991( خحل اƃفترة في تمويل اƃقطاع اƃخاص  اƃجزائرية ) : تقييم دور اƃبƈوك83اƃجدول (   
 . )73)، واƃجدول رقم(32بااعتماد إحصائيات اƃجدول رقم( ة: من إعداد اƃباحثاƃمصدر   
 
                                                           
 .)BIP/ BIP ( اƅقروض/اƅقروض)/ )اƅمرونة اƅد  سة ƅفئتمان= 1
اƃمروƈة اƃدخلية  اƃسƈة
 ƃلودائع اƃبƈƂية 
اƃمروƈة اƃداخلية  BIP اƃخاصة/ اƃقروض BIPاƃقروض/ اƃودائع /اƃقروض
 1ƃحئتمان
 - 2.3 44.0 98.57 - 0991
 45.0 3.2 63.0 97.17 94.0 1991
 83.1 3.4 93.0 13.07 52.1 2991
 71.4- 6.4 81.0 45.861 75.2 3991
 65.1 5.6 02.0 541 18.0 4991
 44.2 2.5 82.0 30.78 03.0 5991
 33.1 4.5 03.0 15.27 15.0 6991
 65.0- 9.3 62.0 66.98 12.2 7991
 53.21 6.4 23.0 98.221 25.73 8991
 30.2 4.5 53.0 58.801 48.0 9991
 25.0 - 6 42.0 90.541 75.0 0002
 51.2 8 52.0 89.561 29.4 1002
 86.2 2.21 72.0 39.761 9.2 2002
 55.0 4.11 62.0 771 29.0 3002
 66.0 2.11 42.0 41.071 04.0 4002
 96.0 1.21 32.0 44.161 34.0 5002
 55.0 3.21 22.0 89.871 74.1 6002
 07.1 4.31 32.0 50.591 38.2 7002
 20.1 2.31 32.0 84.981 38.0 8002
 05.1 5.61 42.0 2.191 19.0 9002
 31.1 6.51 32.0 2.691 22.1 0102
 54.1 41 22.0 5.002 78.0 1102
 02.2 3.41 62.0 6.602 22.1 2102
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عن أرƄة اƅودائر اƅبنƄسة في تخاسد مستمرت وسظور اƅمسل اƅمتوسط ƅ ودائر و اƅمي ) 83(نفأظ من اƅ دول 
عن ةنا  تمبم  إم تراوأل لسمت  ما تإم  1سقس  لدرع وفعاƅسة اƅبنو  وفقا ƅأصتوا في اƅناتش اƅمأ ي اإ ماƅي
ااد ارسةت  ت مما سبسن نقد فعاƅسة اƅبنو  في تأفسخ اƅط   ى ى اƅودائر اƅبنƄسة ا سسما45.0و  12.0بسن 
عما فسما ستع و باƅمرونة اƅدا  سة ƅ ودائر اƅبنƄسة فستض  عن است ابة اƅودائر ƅ تغسر اƅمي سأده في اƅناتش 
است ابة مسر منتظمة فتارع علل من اƅواأد مما سعني است ابة ضعسفةت وتارع عƄبر من اƅمأ ي اإ ماƅي ةي 
 25.73Ƅأدنى لسمةت و  3.0اƅواأد مما سعني عن  سست س  ƅتغسرال اƅناتش اƅمأ ي اإ ماƅي إم تراوأل ما بسن 
ل ىا  وىد  Ƅأى ى لسمةت  فل فترع اƅدراسةت وما سمƄن است فص  ةو ضع  مرونة اإسداا اƅبنƄي بشƄ
استقرار اات اؤ اƅعا  ƅأرƄة اƅودائرت و اƅمي سعد م شر دال ى ى ضع  ارتباط اƅودائر اƅبنƄسة بتغسرال اƅناتش 
  اƅمأ ي اإ ماƅي وضع  اƅبنو  اƅ خائرسة في  م  اƅمخسد منوا
  اƅمعسار اƅثاني اƅمتمثل في تغطسة اƅقروض ىن طرسو اƅودائر )83(Ƅما نفأظ من  فل اƅ دول 
وااستثماري تواƅمبدع  سبسن ةما اƅمعسار در ة اىتماد اƅبنو  اƅت ارسة ى ى اƅودائر في تموسل نشاط  اائتماني
وفقا ƅ عفلة اƅت قائسة بسن اƅودائر و اائتمان و اƅتي تنتش  في ةما اƅمعسار ةو و ود أاƅة ترابط طردسة ودائمة ت
من اƅودائر , وƅمƅ  فمن ةما اƅمعسار سعƄ  مد   من Ƅون اƅبنو  م سسال ماƅسة وسسطة تمول نشاطوا
اƅتناسو بسن اƅودائر واƅنشاط اائتماني وااستثماري و باƅقدر اƅمي سبسن فاى سة اƅنظا  اƅمصرفي ولدرت  في 
ت ولد تمسخ ةما اƅم شر باƅتباسن في اƅ خائر من أسه اان فاض واارتفاا أسه Ƅان ةما 2تعبئة اƅمد رال
مما سعني ارتفاا أ   اƅقروض ىما ةو متوفر من  7991-4991%  فل اƅفترع 001سبة اƅم شر الل من ن
ودائر في اƅبنو  وسر ر مƅ  إƅى نقد أ   ااد ار من  وة نتس ة ان فاض معدل اƅفائدع ت وارتفاا أ   
ƅ ودائر باƅنسبة اƅقروض اƅمقدمة من لبل اƅبنو  اƅت ارسة ƅتموسل ى خ اƅ خسنة وت دي ةمؤ اƅعفلة اƅمن فضة 
ƅأ   اƅقروض وااستثمارال إƅى اضطرار اƅبنو  اƅت ارسة إƅى ااستدانة من اƅبن  اƅمرƄخي واا ƅى است دا  
اƅسسوƅة اƅعاƅسة ƅدسوا ƅتغطسة ى خ اƅودائر ت وبما عن أاƅة ااىتماد ى ى اƅبن  اƅمرƄخي Ƅمقرض ع سر ƅ بنو  
مر اƅمي سستدىي ƅ و  اƅبنو  اƅت ارسة إƅى است دا  اƅسسوƅة اƅت ارسة في اƅ خائر لد اتس  باƅمأدودسة ت اƗ
مما س Ƅد لصور اƅسساسة اائتمانسة اƅتي تنظ  اƅنشاط اƅمصرفي . وƅƄن ت  ƅدسوا في تعوسض اƅع خ في اƅودائر
رع إم رتفاا اƅعفلة اƅت قائسة بسن اƅودائر واائتمان في اƅسنوال اƗ سمنر من اإشارع عن ةنا  ات اؤ اةما اس
  مما سعني تغطسة  أ   اƅودائر ƅ قروض  5002% سنة 4.161% ونسبة 5.801نسبة  9991ب غل سنة 
                                                           
 .802سابو ت د اƅمر ر اƅبطاةر ى ي ت  1
 .902سابو ت داƅمر ر اƅبطاةر ى ي ت  2
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ومن اƅ دول نفأظ عن أ   اƅودائر سمثل ضع  أ   اƅقروض اƅمقدمة مماسوأي بفائض سسوƅة ƅد  اƅبنو  
واƅ دول اƅمواƅي سبسبن فائض  لنتس ة ارتفاا ودائر اƅم سسال اƅبتروƅسة نتس ة ارتفاا عسعار اƅبترو  اƅ خائرسة 
 : 2102- 6002اƅسسوƅة ƅد  اƅبنو  اƅت ارسة  فل اƅفترع 
 2102-6002:اƃفترة خحل اƃجزائرية اƃبƈوك ƃدى اƃسيوƃة فائض حجم ) :93اƃجدول رقم (        
 مليار دج .:اƃوحدة                                                                                     
 2102 1102 0102 9002 8002 7002 6002 اƃبيان/اƃسƈوات
 8.5327 0.3376 1.9185 4.6415 8.1615 3.7154 5.6153 حجم اƃودائع
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 مر تأدسدا   برخل واƅتي ƅدسوات اƅموظفة مسر اƅسسوƅة فائض إشƄاƅسة من ىموما   اƅ خائرسة اƅبنو  تعاني
 دفعوا ƅ سسوƅة دائ  اأتساج من اƅسنة ƅت   اƅسابقة اƅسنوال طس ة تعاني ظ ل عن بعد وةما ت 1002 1سنة
 ت   أ   نما ƅقدت و  ت خموا اƅتي اƅسسوƅة ى ى واƅأصول اƅتموسل إىادع Ɨ ل اƅ خائر ƅبن  اƅمستمر ƅ  و 
خسادع أ   ودائر اƅم سسال  بسب  ومƅ  اƗ سرعت اƅسنوال في  اصة Ɨ ر  سنة من متصاىدع بوتسرع اƅسسوƅة
 من Ƅبسرع Ƅمسال طبرو  اƅعمومسة ƅد  اƅبنو  اƅت ارسة بسب  ارتفاا مدا سل اƅبترول وارتفاا عسعار اƅنفط 
 مستوسال ƅتب   ƅ مواطنت اƅشرائسة اƅقدرع وتأسسن اƗ ور رفر إƅى اƅرامسة اƅأƄومة سساسة إطار في اƅنقود
 من اƅمعروض فائض من تعاني اƅبنو  بسن ما سوو وعصبأل اƅدسنارالت من اƅمفسسر بمئال تقدر مرتفعة
ƅمƅ  ستط   اƗمر دورا Ƅبسر من اƅبنو  اƅت ارسة  ى سوات اƅفائدع معدال ان فاض إƅى عد  مامƅ  و  ت اƗموال
واستغفƅوا   في من  لروض مسر م دسة ƅفلتصاد  اإفراطواƅبن  اƅمرƄخي في ااست دا  اƅعقفني ىوض 
 .تض مسة ضغوطأدوه ƅت ن   بدر ة Ƅافسة ƅتموسل اƅمشارسر اƅم دسة ƅفلتصاد 
عما م شر اƅمرونة اƅدا  سة ƅفئتمان اƅمي سبسن مد  تغسر اƅناتش اƅدا  ي اƅ ا  نتس ة تغسر اائتمان  
ستض  من اƅ دول عىفؤ عن م شرال اƅمرونة اƅدا  سة ƅفئتمان تبسن عن فعاƅسة اƅبنو  اƅت ارسة اƅ خائرسة 2
اƅ اد بصفة  اصةت فارتفاا اƅقسمة مأدودع في تموسل اƅتنمسة االتصادسة بصفة ىامةت وم سسال اƅقطاا 
ىن اƅواأد سبسن اƅتوسر في اائتمان و ةما اƅتوسر ƅ  ستناس  مر توسر مماثل في أ   اƅنشاط االتصاديت 
مما لد سوƅد ضغوطا تض مسة و س ثر س با ى ى معدال اƅنمو االتصاديت عما ان فاض اƅقسمة ىن اƅواأد  
و 4991اني منوا االتصاد اƅوطني و اƅتي Ƅانل شدسدع  فل سنوال فوو دƅسل ى ى أاƅة اانƄماش اƅمي سع
%  2ت إا عننا نفأظ ارتفاا معدل اƅمرونة اƅدا  ة ƅفئتمان ƅتفوو  اƅواأد إم ب غل نسبة  0002و 7991
مما سوأي بو ود ضغوط تض مسة وسر ر مƅ  نتس ة ارتفاا أ   اائتمان بسب  تموسل  2002و 1002سنة 
 . 3 4002و   1002اإنعاش االتصادي اƅمبرمش سنة  ودى  برنامش
Ƅما عن است ابة اƅقروض ƅ تغسر في اƅناتش اƅمأ ي اإ ماƅي تبدو ضعسفة و مسر منتظمة و ƅ  تت اوخ 
اƅواأدت وى س  سمƄن اƅقول عن مستو  اƅتموسل اƅبنƄي ضعس  و س ثر ى ى مأدودسة ن اىة اƅنظا  اƅبنƄي في 
% Ƅمتوسطت وبعسد Ƅل اƅبعد ىن اƅمعدل 68.52با )2102-4991 فل ةمؤ اƅفترع( ت صسد اƅمواردت إم لدر
 % في تون .25% و 47.87اƅسائد في دول اƅ وارت إم ن د عن ةما اƅمستو  ب   في اƅمغر  
                                                           
ت اƅم تقى اƅوطني أول " إشƄاƅسة  استعمال أسبابها مقترحات ƃتصريفها –إشƂاƃية فائض اƃسيوƃة ƃدى اƃبƈوك اƃجزائرية س سمان ناصر ت  1
 .2ت د4102ماي  70-60وانعƄاساتوا ى ى اƅ دمال اƅمصرفسة ت سسدي ب عبا  ت اƅسسوƅة اƅنقدسة في اƅمعامفل اƅت ارسة 
 . 902ت دسابواƅمر ر اƅبطاةر ى ي ت  2
 .402سابو ت د اƅمر ر اƅاس  فضسل ت ر 3
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عما ىن نسبة اائتمان اƅممنوح ƅ قطاا اƅ اد إƅى اƅناتش اƅدا  ي اƅ ا  ستض  من  فل اƅ دول 
% 5.6اƅممنوأة ƅ قطاا اƅ اد إƅى اƅناتش اƅدا  ي اƅ ا ت  أسه Ƅانل في أدود ان فاض نسبة اƅقروض 
ت وƄان مƅ  رم  صدور  7991% سنة 6.2ث  بدعل في اان فاض إƅى عدنى لسمة ƅوا    4991سنة 
اƅمتع و بتش سر وترلسة ااستثمار في اƅ خائر اƅ اد  3991عƄتوبر  5اƅم رخ في   21-39اƅقانون رل  
 نبي ت وسمƄن إر اا ةمؤ اƅنس  اƅمن فضة إƅى ثبال أ   اƅتموسل مر خسادع ىدد اƅم سسال اƅوطني واƗ
اƅ اصة ت أسه عن اƅقطاا اƅمصرفي ƅ  سرفر من أصة اƅقروض اƅممنوأة ƅ قطاا اƅ اد  تماشسا مر لوانسن 
 9002ƅوا سنة اارتفاا تدرس سا إƅى عن ب غل عى ى لسمة  BIP/PCىاودل اƅنسبة  7991ااستثمار ت وبعد 
ت وةما ماسدل ى ى عن اƅقروض اƅممنوأة 65.9% ت ولد ب   متوسط ةمؤ اƅنسبة  فل سنوال اƅدراسة أواƅي
 ) ƅ  تمثل سو  نسبة ل س ة من اƅناتش اƅدا  ي اƅ ا  ت2102-4991ƅ قطاا اƅ اد في اƅ خائر  فل اƅفترع (
اƅ ا  ت وةما ماسدل ى ى ضع  اƅتموسل اƅبنƄي  % من اƅناتش اƅدا  ي 35في أسن ت اوخ في اƅدول اƅمتقدمة 
ƅ قطاا اƅ اد واƅمي سعƄ  ىد  تطور مستو  اƅوساطة اƅماƅسة في اƅ خائر من  وة ت ومن  وة ع ر  سبسن 
اƅأ   اƅƄبسر اƅمي ماخال سمث   اƅقطاا اƅعا  ت أسه تستأوم اƅم سسال اƅعمومسة ى ى نسبة Ƅبسرع  من 
تقد   ما عد  إƅى بطئ ةو و في مستوسال متدنسة  BIP/PCى بقا  نسبة اائتمان اƅمأ ي ت ماساىد ى 
 اƅقطاا اƅ اد اƅ خائري .وىرل ة نمو ىم سال  وصصة اƅم سسال اƅعمومسة 
وى س  سمƄن اƅقول بأن اƅنظا  اƅمصرفي اƅ خائري ƅ  ستمƄن من توسئة اƅمناخ اƅمساىد ƅتنشسط اƅقطاا 
% ت واƅتي 59في نشاط  اƅبنو  اƅت ارسة اƅمم وƄة ƅ دوƅة بنسبة  اƅ اد بسب  اƅقسود واإ را ال اƅمتبعة
ت صد معظ  تموس وا ƅ قطاا اƅعا  مما أال دون استفادع اƅقطاا اƅ اد من اƅموارد اƅماƅسة استثماراتوا في 
عنشطة نا أة وعن  رم  اƅتأول اƅم أوظ ƅوسƄل اائتمان اƅمأ ي في اƅ خائر ƅصاƅ  اƅقطاا اƅ اد تإا عن 
ƅقروض اƅممنوأة ƅوما اƅقطاا اتخال تمثل نسبة ضئس ة من اƅناتش اƅدا  ي اƅ ا  ت وباƅتاƅي فمن مشƄ ة ا
 .وا ووا اƅقطاا اƅ اد اƅ خائري اƅتموسل تبقى تأتل مرƄخ اƅصدارع ضمن م موىة اƅصعوبال اƅتي س
 أسباب ضعف اƃتمويل اƃبƈƂي ƃلقطاع اƃخاص  -ثاƈيا 
ت في شƄل تأقسو  1 scinhcetocE  مرƄخ اƅدراسال واƅتقنسال االتصادسة في دراسة عىدل من طر        
م سسة ت  413أول اƅعرالسل اƅƄابأة ƅنمو اƅم سسال اƅ خائرسة اƅتابعة ƅ قطاا اƅ اد أسه شم ل اƅعسنة 
ناƅل ىوائو ومشاƄل اƅتموسل بأظ وافر ضمن م موىة اƅعوامل اƅمعرل ة ƅنمو ةمؤ اƅم سسال ت أسه عسفرل 
                                                           
  .9991, eiréglA ne évirp ruetces ud tnemeppolevéd ed selcatsbo sel rus etêuqne , scinhcetocE 1
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% من اƅم سسال اƅ اصة اƅ خائرسة نشأل بتموسفل (عموال  اصة) ت في أسن عن 08اƅدراسة ى ى عن  ةمؤ
% اƅبالسة Ƅان ةسƄ وا اƅماƅي موخىا بسن عموال  اصة واستدانة ت أسه ا تمثل ااستدانة سو   خ ا ضئسف 02
%) Ƅان اƅأظ في 02% فقط من ةات  اƅم سسال (من 70من م موا اƅموارد ت وخسادع ى ى مƅ  فمن 
 .ƅأصول ى ى لرض ماƅي ىند اإنشا ا
 : 1قطاا اƅ اد في اƅ خائر إƅىƅ  اƅبنƄي تموسلاƅوسمƄن إر اا ىوائو  
 هيƂل ملƂية اƃبƈوك وƈقص اƃمƈافسة بيƈها : -1
 9بنƄا ت ارسا و 02بنƄا منوا  92ي تشƄل اƅنظا  اƅمصرفي اƅ خائري ىدد اƅبنو  اƅعام ة باƅ خائر واƅت  سب 
 .2م سسال ماƅسة بسن بنو  عىمال وبنو  مت صصة وشرƄال تأ سر ماƅي 
Ƅانل اƅبنو  اƅعمومسة تتمثل في ستة بنو  Ƅما عس فنا ت فمن بقسة اƅبنو  ةي إما م Ƅسة ع نبسة مط قة  واا ما
 . اƗ نبسةعو م Ƅسة  خائرسة م ت طة مر اƅم Ƅسة 
من اƅعدد اƅƄبسر ƅ بنو  اƅ اصة واƗ نبسة فمن اƗرلا  واإأصائسال تشسر إƅى سسطرع شب  مط قة   وباƅرم
من إ ماƅي اƅودائر  % 09ƅ بنو  اƅعمومسة ى ى اƅقطاا اƅمصرفي اƅ خائري ت إم تستأوم ةمؤ اƅبنو  ى ى 
 .3 2102اƅقروض اƅممنوأة في اƅسوو اƅمصرفسة اƅ خائرسة سنة  إ ماƅيمن  % 59وتمن  
وسعود مƅ  باƗسا  إƅى Ƅثرع اƅفروا واƅوƄاال اƅتي تمسخ اƅقطاا اƅمصرفي اƅعمومي ىن اƅقطاا اƅ اد 
وƄاƅة ىبر اƅترا  اƅوطني عي ما سشƄل  3801بنا  ى ى أداثة اƅنشأعت أسه ب   ىدد اƅوƄاال واƅفروا ƅأول 
وƄاƅة ƅ ثاني  343ت مقابل  2102ةمؤ اƅوƄاال ى ى اƅمستو  اƅوطني سنة  إ ماƅيمن  %49.57نسبة 
 في نف  اƅسنة.50.42%  وبنسبة 
اƅسابقة توض  عن اƅمنافسة مسر لائمة بسن اƅبنو  اƅعمومسة واƅبنو  اƅ اصة بسب   اƗرلا Ƅل ةات  
مما تسب  ىن  ان فاض  ودع اƅمنتوج اƅمصرفي  ائرسةى ى اƅسوو اƅمصرفسة اƅ خ  ƅأوƅىاƅسسطرع شب  اƅƄ سة 
ل لائمة بسن اƅبنو  اƅعمومسة نفسوا ت  اصة في ظل لانون اƅنقد ت إا عن ةمؤ اƅمنافسة بقسوارتفاا تƄ فت  
                                                           
 . 361مر ر سابو ت د  رباط Ƅرسمة ت 1
 .2102ت  -aireglA-fo-knab.wwwمولر بن  اƅ خائر ت  2
ت  5002ت Ƅ سة اƅأقوو واƅع و  االتصادسة ت  امعة ورل ة ت - اأسلوب واƃمبررات–تأهيل اƃمؤسسة اƃعمومية اƃمصرفية س سمان ناصر ت  3
 .11د
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اƅبنƄسة  اƗنشطةواائتمان ت اƅمي فت  اƅم ال عما  اƅبنو  ƅتموسل م ت   اƅقطاىال االتصادسة وممارسة Ƅافة 
 .  شموƅسةطبقا ƅمبدع اƅ
  اƃترƂيز على اƃتمويل قصير ااجل خاصة ƃلتجارة اƃخارجية: -2
) 09/01(رل   ضسفأظ ى ى اƅبنو  اƅعمومسة ترƄسخةا ى ى اƅتموسل لصسر اƗ ل باƅرم  عن لانون اƅنقد واƅقر 
فت  ƅوا م ال اƅشموƅسة ƅتقدس  اƅقروض ƅم ت   اآ الت Ƅما عن ةما اƅتموسل ستو   عساسا إƅى اƅت ارع اƅ ار سة 
 .   1رم  عن اƅقانون اƅسابو فت  ƅوا م ال اƅشموƅسة عسضا ƅتموسل م ت   اƅقطاىال
قسقة ى ى أسا  إنتاج مستورد وƅقد عدل ةمؤ اƅوضعسة إƅى تودسد ااستثمار اƅمنتش باƅ خائر بصورع أ
مي لسمة مضافة متواضعة باƅنسبة ƅفلتصاد ت وةو ماسب  صعوبال Ƅبسرع باƅنسبة ƅ مستثمرسن ت بدƅسل عن 
مو    –واƅبنو  اƅعمومسة تستأوم ى ى معظموا –ث ثي اƅقروض اƅممنوأة في اƅسوو اƅمصرفسة اƅ خائرسة 
م سار دج لدمل ى ى شƄل لروض ƅفلتصاد فمن نسبة  0451عساسا ƅفستسراد بدل ااستثمار ت ومن م موا 
و  6002منوا مو   ƅعم سال اƅت ارع اƅ ار سة ت في أسن تضاىفل لسمة اƅواردال مابسن  %07إƅى  06
 9002ت وةو ما عل اƅ برا  سرتقبون عن تصل ةمؤ اƅقسمة إƅى رل  لساسي سنة  %05بنسبة تت اوخ  9002
ب    8002من  فل اƅسداسي اƗول من سنة سƄي ت وةو ماأده باƅفعل ار عمر م سار دو  02بأƄثر من 
ƅ قطاا اƅعا  مماسودد اإنتاج  6.2ƅ قطاا اƅ اد و  6.7م سار دوارت منوا  2.01م موا ااستسراد اƅوطني 
 اƅمأ ي .
 ثقل اإجراءات واƃبيروقراطية في اƃمعامحت اƃبƈƂية : -3
ت فاƅبنو  تباƅ  اƅبنو  اƅ خائرسةفرضوا تاƅقسود واƅشروط اƅتي موضوىسة تعاني اƅم سسال اƅ اصة من ىد  
في ط   اƅضمانال وتستغرو فترال طوس ة ƅدراسة ط بال اƅقرض ت فضف ىن اƅمعاƅ ة اƅتمسسخسة ƅم فال 
اƅقروض واىتماد إ را ال تموسل معقدع  تمسل في اƅوالر إƅى اƅ ان  اƅقانوني عƄثر من اƅ ان  االتصادي ت 
ƅدوƅة في تنمسة اƅمشارسر اƅض مة  وباƅتاƅي فمن فقد ىمل اƅنظا  اƅمصرفي في اƅ خائر ى ى  دمة م سسال ا
اƅم سسال اƅتابعة ƅ قطاا اƅ اد ƅ  تƄن تنمو وƅ  ت د اƅدى  اƅماƅي اƅفخ  إا ى ى ةامش مشارسر اƅقطاا 
اƅعا  ت وةما في اƅولل اƅمي عثبتل فس  ت ار  اƅدول اƅمتقدمة عن اƅنمو االتصادي اƅƄ ي مردؤ إƅى مشارسر 
باإضافة إƅى اƅمدع اƅطوس ة اƅتي تستغرلوا  دراسة م فال ط   تموسل ااستثمار اƅ اد  اƅقطاا اƅ اد  ت
                                                           
 . 6ت دمر ر سابوس سمان ناصر ت  1
 
 2102 -0991الفصل الرابع: أثر تطور المعروض النقدي على نمو القطاع الخاص في الجزائر خال الفترة 
 142
 
ناةس  ىن مدع فت  اƅأسابال   1ساىة ƅ رد باƅقبول عو اƅرفض 42في أسن لد اتت اوخ في اƅدول اƅمتقدمة 
Ƅمƅ  اأتƄار  واƅتأوسفل اƅمصرفسة ةمؤ اƅصعوبال Ƅ وا تعتبر معولال ƅ مستثمرسن اƅ واد في اƅ خائرت
اƅقطاا اƅعمومي ƅ بنو  اƅ خائرسة ومسا  اƅمنافسة فسما بسنوا  اصة عننا ن د اƅربأسة ƅس  من اƗةدا  
اƗساسسة ƅوات  اƅبنو  مما نتش ىن  ان فاض  ودع اƅمنتوج اƅمصرفي و طول مدع عدا  اƅ دمة اƅمصرفسة 
بعض اƅ دمال اƅمصرفسة ومƅ  أس   Ɨدا رسة واƅشƄل اƅمواƅي سوض  متوسط اƅمدع اƅتي ت خ  اƅبنو  اƅ خائ
واƅصعوبال اƅتي توا   تنمسة  1002دارسة عىدل من طر  اƅبن  اƅدوƅي ƅمناخ ااستثمار في اƅ خائر سنة 
 اƅم سسال اƅ اصة.




           
 
 
  .7، ص 1002اƃدوƃي ، تقرير مƈاخ ااستثمار في اƃجزائر سƈة اƃبƈك : اƃمصدر 
نفأظ ضع  اƗدا  اƅبنƄي اƅ خائري فسما ستع و بأدا  اƅ دمة اƅمصرفسة أسه  )72(من اƅشƄل    
عسابسر ت مما سوأي بضرورع تأسسن عدا  اƅ دمة  4نفأظ ىم سة فت  اىتماد مستندي تتط   ى ى اƗلل 
 . اƗىمالي ƅتطوسر ااستثمار  وتأسسن بسئة ر اƅمصرفسة في اƅ خائري Ƅشرط ضرو 
اƅƄبسرع اƅتي سط بوا اƅ واخ اƅبنƄي من اƅم سسال اƅ اصة  اصة اƅصغسرع  Ƅما تعتبر أ   اƅضمانال
واƅمتوسطة منوا من عƄبر اƅصعوبال ت باƅرم  من اƅدور اƅمي ƅعب  صندوو ضمان اƅقروض في اƅت فس  من 
ت إا عن  سبقى مسر Ƅا  بس  اƅعدد اƅمأدد اƅمي ستعامل مع  ةما اƅصندوو مقارنة مر أ    اƅع  ةما 
                                                           
ت اƅم تقى اƅوطني أول اƅمنظومة اƅمصرفسة  اƃƈظام اƃمصرفي اƃجزائري تشخيص اƃواقع وتحديات اƃمستقبل، م سƄة خمس  ت أساع ن ار  1
 .104تد 4002دسسمبر  51و 41ت Ƅ سة اƅع و  اانسانسة ت امعة اƅش   ت     والر وتأدسال–اƅ خائرسة واƅتأوال االتصادسة 
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ال تواƅشƄل اƅمواƅي سوض  نسبة اƅضمان اƅمط و  إƅى لسمة اƅقرض  من لبل اƅبنو  اƅ خائرسة باƅنسبة اƅط ب
         .1 1002ƅ م سسال اƅ اصة واƅعامة ومƅ  أس  اƅدراسة اƅتي عىدل من لبل اƅبن  اƅدوƅي سنة 
)  نفأظ ارتفاا نسبة اƅضمان اƅبنƄي اƅمط و  ƅتموسل اƅم سسال اƅ اصة 82من اƅشƄل رل  (Ƅمƅ   
ت واƅسب  في مƅ  أس  رعي مقارنة باƅم سسال اƅعامة ت وةو ماسعتبر ىبأ ومشƄل باƅنسبة ƅ قطاا اƅ اد 
ول ة أ   اƗموال اƅ اصة اƅبنو   ةو ان فاض نسبة اƅم اطرع باƅنسبة ƅ قطاا اƅعا  مقارنة باƅ اد 
 .2ىال مسر اƅعمومسة س دي باƅبنو  إƅى اƅت و  من اƅتعامل معوا من أسه اƅتموسل ƅ مشرو 
 ) : ƈسبة اƃضماƈات اƃبƈƂية في اƃجزائر 82اƃشƂل رقم (     
  
 .7صمرجع سابق ،اƃبƈك اƃدوƃي ، : اƃمصدر     
خائر وةما اƅماƅي في اƅ مسا  ثقافة اƅسوو إƅى ىرالسل اƅتموسل اƅمصرفي سعاني اƅقطاا اƅ اد من  باإضافة
اƅ خائرسة تعمل وفقا ƅنمامج اƅتسسسر اƅتق سدي وبموارد ماƅسة ضئس ة وƅمƅ  فمن  ما عل اƅم سسال اƅ اصة
سود تƄسسر ثقافة اƅسوو اƅماƅي سو  سأفخ اƅقطاا اƅ اد تأدسدا ى ى اƅ  و  ƅعم سال اƅتموسل اƅمباشر عسن ت
د ااستدانة وƅقد بسنل اƅعدسد من اƅدراسال أول م سسال مظاةر التصا  ى مظاةر التصاد اƅسوو ت وتت
تفوو بƄثسر ت      )seétoCاƅقطاا اƅ اد عن إمƄانسال وفرد اƅتموسل اƅمتاأة ƅ م سسال اƅمسعرع (
اƅمتاأة إƅى اشتقاو نشاط ق ر مصاأ  وةو ااستثمار في اƗوراو اƅماƅسة وبما عن اƅسوو اƅماƅي سعتبر م اا 
                                                           
 .7ت د 1002اخ ااستثمار في اƅ خائر سنة اƅبن  اƅدوƅي ت تقرسر من 1
ت عطروأة دƄتوراؤ في اƅع و  االتصادسة  ت سياسات تمويل اƃمؤسسات اƃصغيرة واƃمتوسطة في اƃجزائر، دراسة ميداƈيةلرسشي سوس ت  2










 الϘطاع الخاص  الϘطاع العاϡ
 نسبة الضمان من قيمة الϘرض
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فمن مƅ  سعتبر أافخا ƅت   اƅم سسال ƅ رفر من مستوسال عدائوا اƗمر اƅمي   سسال اƅمسعرع تƅتقسس  عدا  اƅم
اƅأا ة إƅى  س دي باƅتبعسة إƅى ارتفاا مستو  عدا  االتصاد اƅƄ ي ت Ƅما عن اƅ  و  إƅى اƗسواو اƅماƅسة ىند
اƅم سسال مال اƅع خ اƅماƅي ومن ىن اƅتموسل اƅبنƄي ت سو  سخسد من در ة  استقفƅسة اƅتموسل ت واابتعاد 
ث  إمƄانسال ااستثمار في م ت   اƅم اال بعسدا ىن شروط من  اائتمان اƅمصرفي وبما عن م سسال 
اƅقطاا اƅ اد في اƅ خائر تفتقر إƅى سوو ماƅي تبقى م سسال ضعسفة اƅرسم ة باƅمقارنة مر م سسال 
ت أسه اƅمفأظ باƅنسبة ƅ  خائر ةو ضع  ماƅسة نشطة اƅقطاا اƅ اد في اƅدول اƅمتقدمة اƅتي تتوفر عسواو
اƅتي ةمؤ اƅسوو وىد  نموةا منم تأسسسوا في اƅسبعسنال من اƅقرن اƅماضي ت أسه ƅ  سخد ىدد اƅشرƄال 
ظرا ƅ تعقسدال اƅƄبسرع اƅتي ستط بوا م   اانضما ت إƅى  ان  اƅمةنسة م سسال نتتداول عسوموا فسوا ىن عربعة 
ت  ƅƄثسر من ر سا  اƅم سسال اƅمسن سرفضون فت  رعسمال م سساتو  عما  رسامسل اƅمساةمسناƅمترسبة ىند ا
وفي دراسة أدسثة تبسن عن اƅأ   اƅنسبي ƅ قسمة اƅسولسة ƅبورصة اƅ خائر مقارنة مر اƅأ   اإ ماƅي ƅومؤ 
 %56.64ت مقابل  9002 فل اƅربر اƅثاني من ىا   %30.0اƅقسمة باƅنسبة ƅأسواو اƅماƅسة اƅعربسة ب   
ƅبورصة اƅƄوسل  فل نف  اƅفترع ت ومƅ  أس  صندوو اƅنقد اƅعربي ƅ ربر  %38.31ƅ بورصة اƅسعودسة و 
 . 1 9002اƅثاني من سنة 
  :أثر سعر اƃفائدة على ااستثمار اƃخاص في اƃجزائراƃمطلب اƃثاƃث 
منم اƅسنوال اƗوƅى ƅفستقفلت ع ضعل اƅسا طال اƅنقدساة اƅ خائرساة سساساة معادل ساعر اƅفائادع اƅدائناة 
و اƅمدسنة ƅ قرارال اإدارسة اƅمرƄخسة ت اƅبعسدع ىن عي ارتبااط باسن لاو  اƅعارض و اƅط ا  فاي ساوو رع  اƅماالت 
وفقااا ƅ نظرسااة اƅنقدسااة اƅتق سدسااة و و باƅتاااƅي ƅاا  تأاادد اƗسااعار وفااو أ اا  ىاارض ااد ااار و ط اا  ااسااتثمار (
 . 6891ماسة اƅصدمة اƗوƅى سنة  إƅىاƅمعاصرع)ت ولد استمر اƅأال ى ى مƅ  
ن ع ااال موا واااة اآثاااار اƅسااا بسة ƅواااما اƅااانوشت  اصاااة ى اااى مساااتو  ااد اااار اƅمأ اااي ومساااتو  عدا  ومااا
التصاادي اƅƄ اي ومان اƅعوامال  اƅم سساال اƅمصارفسةت وباىتباار ساعر اƅفائادع عأاد اƅوساائل اƅمنظماة ƅف اتفل ا
إساااارادال اƅصااااادرال ماااان اƅعم ااااة اƅصعباااااة نتس اااااة ان فاااااض عسعاااااار  اƅماااا ثرع ى اااااى ااسااااتثمارتوعما  ان فاااااض
راد ت وعماا  انساداد اƗساواو اƅماƅساة اƅ ار ساة   سو ارتفااا تƄ فاة ااسات 6891اƅمأرولال وان فااض  لسماة  اƅادوار
بنا  و اƅقرض و اƅباƅمتع و  6891فأال نقدسة وماƅسة تمث ل في لانون ƅ أل اƅس طال اƅنقدسة إƅى إ ارا  إص
. Ƅمااا لاماال باام را  إصاافأال ماار م سسااال اƅنقااد 0991لااانون اƅقاارض و اƅنقااد  ت و8891اƅقااانون اƅمعاادل 
                                                           
 .3102/11/60تبتارسخ  gro.fma.wwwمولر صندوو اƅنقد اƅعربي ت 1
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بغساة تدىس  اإصافأال ƅفنتقال من  ت8991اƅى 4991اƅدوƅسة Ƅان عةموا برنامش اƅتعدسل اƅوسƄ ي اƅممتاد من 
و لاد مسال ةامؤ ت ط التصاد مرƄخي م طط إƅى نمط التصاد اƅسوو اƅمي سقو  ى ى مبادد و عس  ƅسبراƅساة نم
-26اإصفأال  وان  ىدع ت Ƅان عةموا اƅتأرسر اƅتدرس ي Ɨسعار اƅفائدع بعد تثبسل دا  عربعاة ىشار سانة (
 ) .6891
اƅنقااد اƅاادوƅي و اƅقاضااي باادفر  و تطبسقاا ƅنمااومج "ماااƄسنون و شااو و فاراي "اƅمتمثال فااي برنااامش صاندوو
عسااعار اƅفائاادع إƅااى اارتفاااا ƅ وصااول إƅااى عسااعار فائاادع أقسقسااة مو بااة ماان ا اال تشاا سر تعبئااة ااد ااارت ورفاار 
إنتا سة رع  اƅمالت با تسار اƅمشروىال مال اƅƄفا ع اƅعاƅسةت مما س دي إƅى نماو اƗصول اƅماƅسة اƅأقسقسة ومن 
و اƅأد من ظاةرع اƅتض   و اƅوصول ب   من  وة ت وااستثمار اƅعا  واƅ اد يث  نمو اƅناتش اƅمأ ي اإ ماƅ
 .معادل معقول و مقبول ت Ƅما ةو شان اƅدول اƅمتقدمة  إƅى
 في اƃجزائرمراحل تطور سعر اƃفائدة  اأول:اƃفرع 
تأرساار عسااعار ن اإسااتراتس سة اƅ دساادع اƅمتبعااة بعااد إصاادار لااانون اƅنقااد واƅقاارض Ƅاناال توااد  عساسااا إƅااى إ    
واƅتااأثسر ى ااى سساسااة  اƅفائاادع بصاافة منتظمااة مأاوƅااة ماان اƅساا طال اƅنقدسااة تق ااسد ع طااار اƅمعاادال اƅمو وااة
ىن طرسو اƅتأƄ  في اƅسسوƅة اƅنقدسة ƅد  اƅبنو  واƅتأطسر اƅ سد ƅ قارض مان  افل  تاƅت صسد اƗمثل ƅ موارد
ومنوااا اƅمطبقااة ى ااى اƅقطاااا ارتفااا معاادال اƅفائاادع  ولااد عد  ةااما إƅااى ة اسااتبدال اƅتسااسسر اإداري اƅمو اا ىم سا
إا عن استمرار مسل ةمؤ اƅمعدال نأو اارتفاا  فل اƅسنوال اƅمواƅسة لد  عل اƅدوƅة و شسة اƅت  ي  اƅ ادت
 ىن ااستثمار في ةما اƅقطاا نتس ة ان فاض ةامش اƅرب  فس  إضافة إƅى اƅمشاƄل اƅوسƄ سة اƅتاي سعااني منواات
اƅ اااد واƅتفضااسل بااسن م ت اا  لطاىاتاا  ت  معاادال فائاادع تفضااس سة ƅ اام  اƅمسااتثمرسن فااي ةااما اƅقطااااتضاار 
ت ماار  ع اا  عƄثاار مرونااة ƅاابعض اƅقطاىااال   %8أسااه ب اا  متوسااط سااعر اƅفائاادع فااي عم اا  ااأسااان أااواƅي 
لد عد  باƅدوƅة إƅى إن تأدسد ةمؤ اƅمعدال في ظل لانون اƅنقد واƅقروض ااستراتس ة Ƅاƅقطاىال اƅغمائسة ت و 
تأمل اƅفارو بسن معدل اƅفائدع اƅمأدد باƅنسبة ƅ بنو  ƅ مسر عناواا اƅقاروض اƅممنوأاة ƅ قطاىاال اƗ ار  وباسن 
ت ولاد ىار   ƅتعوسض ةما اƅفااروƅ بنو  ت وةي تدفر مباƅ  طائ ة و   ƅفستثمار وااستغفل اƅ اداƅمعدل اƅم
 : 1ث ل فيتطور عسعار اƅفائدع في اƅ خائر  مراأل تم
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 مرحلة ثبات معدات اƃفائدة  -أوا
تسمل ةمؤ اƅمرأ ة بسعر فائدع ثابل نظرا ƅفت اؤ االتصادي ƅ دوƅة وةو اƅت طسط وƄان مأددا من طر  ا    
ت 6891اƅدوƅة دون مراىاع ƅ ط   واƅعرض ى ى اƅسسوƅةت وامتدل ةمؤ اƅمرأ ة منم ااستقفل إƅى ماسة سنة 
 :وسمƄننا تقسس  إƅى 
:Ƅان نوش اƅدوƅة في ةمؤ اƅمرأ ة اشتراƄسا ت عي تابر ƅت طسط مرƄخي مما  )1791-2691مرحلة مابين ( -1
أماسة االتصاد اƅوطني من  ؤاƅنقدسة ت وƄان اƅود  من ورا عد  إƅى تومسش اƅعوامل االتصادسة واƅسساسة 
ت أسه وضر اƅبن   5691انون اƅماƅسة اƅمنافسة اƗ نبسة ت واىتمدل اƅ خسنة ƅ تموسل وبدا مƅ  واضأا في ل
ت واىتبرل ةمؤ اƅبنو  اƅمرأ ة بقا  معدل اƅفائدع ثابتاواƅمو  في ةمؤ  اƅمرƄخي تأل وصاسة اƅ خسنة اƅعمومسة ت
وسائل تموسل ااستثمارال اƅم ططة  اصة اƅم طط اƅرباىي اƗول واƅم طط اƅرباىي اƅثاني ت استقر معدل 
 .%57.3اƅفائدع مستو  
: تمسخل ةمؤ اƅمرأ ة بو ود اأتƄار اƅقطاا اƅعا  ƅ نشاط االتصادي مر تنفسم 9791-1791مرحلة مابين  -2
) ت وست  ى مفوو  ةمؤ اƅمرأ ة في 7791/4791واƅرباىي اƅثاني ( )ت3791/0791(اƅم طط اƅرباىي اƗول 
ت مر ثبال عسعار  1قد واƅقرضت أسه عصبأل وخارع اƅماƅسة ةي من سسسر  ىم سة اƅن 7791لانون اƅماƅسة ƅسنة 
 .%6اƅفائدع بأواƅي 
 مرحلة اƃتحرير اƃتدريجي ƃمعدل اƃفائدة  -ثاƈيا
اىتمدل اƅس طال اƅنقدسة سساسة اƅتأرسر اƅتدرس ي ƅمعدال اƅفائدع متبعة في مƅ  منوش ماƄسنون وشاو في    
تأرسر اƅقطاا اƅماƅي  ولد Ƅان اƅود  اƅرئسسي من تأرسر معدال اƅفائدع في اƅ خائر ةو إىطا  من  وة 
اƅم سسال ى ى   وة ع ر  إرما  ت ومنوتو سو  نأو تموسل ااستثمار تعبئت عأسن تعوسض ƅفد ار بغرض 
 ىق نة س وƄوا بمىطا  االتراض تƄ فت  اƅأقسقسة .
ت وفي ظل  1991-98Ƅان اƅتو   نأو تأرسر عسعار اƅفائدع في ظل إبرا  اتفالسال ااستعداد اائتماني 
سوو  ت وةما تموسدا إنشا  8991-4991اتفالال برنامش اƅتعدسل اƅوسƄ ي اƅممتد ى ى مد  اƅمتوسط من 
ولد ت  تأرسر عسعار اƅفائدع ى ى مراأل وبصورع متفئمة مر سرىة  طوال اإصفح ت نقدي ƅ سوو اƅماƅي 
 . في اƅقطاا اƅأقسقي ومر اƅتقد  اƅعا  في تأقسو استقرار االتصاد اƅƄ ي
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 مرحلة سيادة معدات فائدة حقيقة موجبة  -ثاƃثا 
فقد ت  بصورع تدرس سة ت وةما ماعد  إƅى ارتفاا معدال في ةمؤ اƅمرأ ة بدع تأرسر معدال اإلراض  
في  %7.11مقارنة بمرأ ة اƅت طسط اƅمرƄخ بأسه ب   معدل اƅفائدع ى ى اƅقروض  0991اƅفائدع في بداسة 
ت وƅƄن  في بداسة اƅتسعسنال Ƅانل عسعار اƅفائدع ى ى 9891إƅى  6891سنة  %50أسن  معدل اƅفائدع 
سنوسا ونتس ة مƅ  ظل ةمان اƅنوىان من  %02 ارسة  اضعة ƅأد علصى نسبت  االتراض من اƅبنو  اƅت
Ɨنوما ƅ  سعƄسا اƅضغوط  6991-0991عسعار اƅفائدع ساƅبسن من أسه اƅقسمة اƅأقسقسة  فل اƅفترع 
وات مل  طوع  ت 3991-2991اƅتض مسة اƅمتخاسدع اƅناشئة ىن ترا ي سساسال إدارع اƅط    بدر ة Ƅبسرع في 
ىندما عخسل اƅأد اƗلصى ى ى عسعار االتراض من  4991بمو   برنامش اإصفح اƅوسƄ ي في بداسة مومة 
اƅبنو  اƅت ارسة ƅ  موور ت ورافو مƅ  فرض سق  م لل بمقدار   م  نقاط مئوسة ى ى اƅفارو بسن نسبة 
ادع مفرطة في نس  اƅفائدع ى ى اإسداا وى ى االتراض من اƅبنو  اƅت ارسة ت ومƅ  بغسة منر أدوه خس
ت 1 5991اإلراض بسب  اƅتباط  اƅمأتمل من اƅبنو  اƅت ارسة اƅ م  ت ولد عƅغي ةما اإ را  في دسسمبر 
وفي اƅنواسة عد  تأرسر عسعار اƅفائدع ت ومر ترا ر معدال اƅتض   بفضل سساسة نقدسة وماƅسة عƄثر تشددا 
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ت  تس سل عسعار فائدع ساƅبة سوا   6991إƅى  4991في اƅفترع من  عنوا عىفؤ  )04(سبسن اƅ دول
 باƅنسبة ƅدلراض عو ƅدسداا وةما رم  ارتفاا عسعار  اƅفائدع ت أسه ارتفعل عسعار اƅفائدع ى ى اƅقروض من
ت وƅƄن رم  ةما  6991) سنة 85.81%( %52.71إƅى  4991) سنة اƅودائر   %31.02  44.61%)
وةما را ر ƅفرتفاا  اƅƄبسر ƅمعدال اƅتض   واƅتي وص ل إƅى عƄثر  اارتفاا ت  تس سل عسعار فائدع ساƅبة
تأقو وƗول ب 7991ƅوصول إƅى نقطة اƅتأول سنة وةما ت  ا 7991سنة  %1.6إƅى  4991سنة  %13من 
 8991مرع معدال فائدع أقسقسة مو بة وةما سعود إƅى اان فاض اƅƄبسر في معدل اƅتض   اƅمي وصل سنة 
ى ى اƅتواƅي ت  %43.9ت %45.9بسنما س  ل معدال اƅفائدع ى ى اƅودائر وى ى اƅقروض نسبة  %5إƅى  
ومر تطبسو اƅس طال  1مما عد  إƅى معدال اƅفائدع في اƅترا ر وةما تماشسا مر ان فاض معدل اƅتض  
فائدع أقسقي ساƅ  اƅنقدسة سساسة نقدسة صارمة من ع ل اƅتأƄ  في نمو اƅƄت ة اƅنقدسة ت وƅƄن ت  تس سل سعر 
نتس ة ارتفاا طفس  في معدل اƅتض   وترا ر عسعار اƅفائدع ى ى اƅودائر  ث  بدعل عسعار اƅفائدع  4002سنة 
 .2102-4002ااسمسة ى ى اإلراض ان فاضا تدرس سا ƅتش سر ااستثمار اƅ اد   فل اƅفترع 
 ئر في اƃجزا اƃفرع اƃثاƈي: أثر سعر اƃفائدة على ااستثمار اƃخاص
تعتبر معدال اƅفائدع مأدد عساسي ƅتطور ااستثمار اƅ اد ت أسه ن د عن  Ƅ ما ان فضل معدال    
اƅفائدع س دي مƅ  إƅى خسادع اƅتدفقال اƅماƅسة اƅمو وة ƅفستثمارال ت وسوض  ƅنا اƅشƄل تطور معدل 
 .  ) 2102-1002ااستثمارال اƅ اصة بداƅة معدال اƅفائدع بسن اƅفترع (
 ) :أثر سعر اƃفائدة اƃبƈƂية على ااستثمار اƃخاص في اƃجزائر 92اƃشƂل رقم ( 
 
 . )04رقم ( بااعتماد على معطيات اƃجدول ةحث: من إعداد اƃبا اƃمصدر  
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سمƄننااا اƅمفأظااة عناا  ماان  اافل اƅشااƄل اƅسااابو ةنااا  تااأثسر واضاا  و  ااي Ɨسااعار اƅفائاادع فااي  أ اا  
في معظموا استثمارال صغسرع ومتوسطة ت وى س  ن د عن اان فاض اƅمفأظ ااستثمارال اƅ اصة واƅتي تمثل 
 االتصادي اƅم    تقرسر في عسعار اƅفائدع لد عد  إƅى خسادع اƅط   ى ى اƅقروض ƅغرض ااستثمار ت وسشسر
 عي اƅسانةت ƅانف  دسسمبر شور نواسة مر  % 5,6  إƅى تق صل اƅفائدع عسعار بأن 12002 ƅسنة واا تماىي
  عساعار ىرفال ت ƅقاد 1002 سانة مان اƅفتارع بانف  مقارناة اƗدناى اƅمعادل مساتو  ى اى ونصا  بنقطاة ترا ار
 فاي ااساتقرار إƅاى سر ار مƅا  و % 5,6   4002 و 3002 باسن ماا اƅفتارع فاي اساتقرار ىموما اƅدائنة اƅفائدع
 .ƅتنمسة ااستثمار عساسسا شرطا باىتبارةا ƅ  خائر اƅنقدسة اƅوضعسة
 اƅمتع قاة اƅفائادع  فضال عساعار اƅبناو  بعاض عن إا اƗ سارعت اƅفتارع فاي اƅفائادع عساعار اساتقرار ورما 
 سعر اƅرسفسة اƅتنمسة و اƅففأة بن   فض سبسل اƅمثال فع ى .اإنتا سة ااستثمارال ƅتموسل اƅمو وة باƅقروض
 اساتقرارؤ عىااد عنا  إا ت 3002 سانة مان اƅثااني اƅسداساي % فاي52.2إƅاى  ااساتثمارسة اƅقاروض ى اى اƅفائادع
 اƅبن . نف  في 4002 سنة مر بداسة %6 ىند
 ااساتثمار فاي تشا سر اإصافأال منام اƅأقسقساة اƅفائادع عساعار فاي اƅتادرس ي اان فااض سااة  ƅقاد
اƅ اد فمن  فل اƅشƄل نفأظ  عن  Ƅ ما ان فض معدل اƅفائدع ارتفر معدل ااستثمار  ƅ قطاا باƅنسبة  اصة
فسعر اƅفائدع Ƅان من بسن اƅعوامل اƅمساىدع ى اى تشا سر ااساتثمار اƅ ااد اƅاوطني واƗ نباي  أساه  اƅ اد
سعتبر سعر اƅفائدع من بسن اƅعوامل اƅمساىدع في تأسن مناخ ااستثمار اƅ اد ت باإضافة إƅى ىوامال ع ار  
اƅ ادول رلا   مان  افل Ƅمعادل اƅتضا   وااساتقرار اƅمااƅي  واƗمناي وساووƅة اƅأصاول ى اى اƅقاروض  أساه 
 ااساتثمار اإنتاا ي ت اصاة إƅاى في ماƅبستوا واƅمو وة اƅقطاا اƅ اد ƅقروض اƅمستمر نفأظ اƅتخاسد )04(
 أساه Ƅبسار تخاساد ااساتثمار ƅغارض تموسال اƅقاروض ى اى اƅط ا  ىار  عسان 4002 إƅى 1002 من اƅفترع في
 فاي اƅƄبسار اƅتخاسادت   4002 سانة فاي دسناار م ساار 4,576إƅاى 1002 سانة فاي دسناار م ساار 9,733 مان لفاخ
 .2اƅت ارسة اƅبنو  بسن اƅتنافسسة اƅفائدع عسعار في اƅم أوظ باƅترا ر سفسر ƅ قطاا اƅ اد ااستثماري ااتفاو
 تمبمبال اƅتي ىرفل اƅعمومي ƅ قطاا اƅمو وة ااستثمارسة ƅ قروض باƅنسبة سفأظ ما ىƄ  ى ى ةما
 وفاي تترا ار ع امل ثا  ت 9991 سانة م ساار دسناار 017 ب غال أسه اƅفائدعت عسعار ان فاض رم  اƅفترع  فل
 اƅتأثسر في اƅفائدع عسعار فعاƅسة بعد  سوأي وةما ت 4002 إƅى 0002من  اƅفترع في ع ر  إƅى سنة من تمبم 
                                                           
 . 51ت  د  2002   االتصادي واا تماىي ƅسنة  تقرسر اƅم 1
 .61تقرسر اƅم    االتصادي واا تماىي ت  اƅمر ر اƅسابو ت د   2
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اان فااض ƅسصال اƅعمومي ت ولد استمر معدل سعر اƅفائدع ى ى اƅقروض في  ƅ قطاا اإنفاو ااستثماري ى ى
%  9.0أساه ب ا  معادل ƅابعض اƅقطاىاال  اصاة اƅقطااا اƅففأاي واƅ ادمي   8002سانة   إƅاى عدناى أاد ƅا 
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 اƃخاص في اƃجزائرض اƃƈقدي وƈمو اƃقطاع و عر مƃاعحقة بين ƃل: دراسة قياسية اƃمبحث اƃرابع
ض اƅنقادي واائتماان و عار مستضمن ةما اƅمبأه اƅتطبسقي مأاوƅاة تواد  إƅاى تأدساد اƅعفلاة باسن نماو اƅ
اƅممنوح ƅ قطاا اƅ اد وسعر اƅفائدع باإضافة إƅى متغسرال ع ر  ت ثر في نمو اƅقطاا اƅ اد ت إضافة إƅى 
معتماادسن فااي مƅاا  ى ااى بعااض اƅنمااامج االتصااادسة تأدسااد اƅااوخن اƅنساابي ƅ متغساارال اƅماا ثرع ى ااى ةاامؤ اƅظاااةرع 
 نظرسال اƅتي تأادد اƅعفلاة باسن اƅنماو االتصاادي واƅنماو اƅمااƅي ت ومƅا  باسات دا  اƅطارواƅ اصة فسما ستع و ب
ةامة في فو  اƅظاواةر االتصاادسة واƅعفلاال اƅساببسة باسن م ت ا  اƅمتغسارال ت وفاي اƅقساسسة اƅتي تعتبر وسس ة 
ست  عوا تأدسد عو  اƅƄش  ىن اƅمتغسرال االتصادسة اƅتي سمƄن عن ت ثر ى ى نمو اƅقطاا اƅ ااد ةما اƅسساو 
اƅنمااومج اƗفضاال وع ساارا ساات   اƅدراسااة ر لتصااادسة واإأصااائسة  وا تساااوصااسامة اƅنمااومج وتقاادسرؤ ثاا  اƅدراسااة اا
 ث  اƅتنب  . اƗفضلاƅقساسسة ƅ نمومج 
 اƃƈموذج وتقدير معلماته  بƈاء :اأولاƃمطلب 
سات  صاسامة اƅنماومج اƅقساساي ىان طرساو تأوسال اƅعفلاال االتصاادسة إƅاى صاسغة لساساسة تتناسا  مار 
اƅوالاار االتصااادي ت وƗ اال ةااما تعااد مرأ ااة تعسااسن اƅنمااومج  ومرأ ااة تقاادسر مع ماتاا  ماان عةاا  مراأاال اƅقسااا  
فااال بعاض اƅمتغساارال عو نقااد اƅبسانااال عو اساات دا  االتصاادي وةااما ƅƄثاارع اƗ طااا  اƅتاي لااد تتعاارض ƅوااا Ƅمم
 شƄل رساضي مسر مناس  .
 تحديد اإطار اƃزمƈي ƃلƈموذج ومصادر اƃبياƈات  اأول:اƃفرع 
 برنامش مر تخامنل Ƅونوا  2102-0991فترع اƅتي أددل بسن  فل اƅست  ى اإطار ƅ خمني ƅ دارسة 
بااستثمار اƅ اد ت ولد   اصة لوانسن ىدع صدور ى ى اشتم ل عنوا إƅى إضافةت االتصادسة اإصفأال
من مصادر م ت فة عةموا اƅمولر  )1اƅم أو رل  ( واƅمبسنة في  ت  ت مسر اƅبسانال اƅ اصة بوات  اƅدراسة
  .واƅم    اƅوطني االتصادي واا تماىي ƅدأصائسالاƅرسمي ƅبن  اƅ خائر ت واƅدسوان اƅوطني 
 متغيرات اƃƈموذجتحديد :  ƃثاƈي فرع ااƃ
تعااد صااسامة اƅنمااومج اƅقساسااي ماان عةاا  مراأاال بنااا  اƅنمااومج وعصااعبوا ومƅاا  ماان  اافل ماستط باا  ماان 
اة  ةاتا  تأدسد ƅ متغسرال اƅتي س   عن سشتمل ى سوا اƅنمومج عو اƅتي س   استبعادةا من  ت وبداسة نشسر إƅى 
 اƅمتغسرال وةي Ƅاƅتاƅي :
 RPTونرمخ ƅ  باƅرمخ : ت راإ ماƅي ƅ قطاا اƅ اد في اƅ خائمعدل نمو اƅناتش  : اƃمتغير اƃتابع -
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 : وتتمثل في : اƃمتغيرات اƃمفسرة -
ت مان  افل م ماوا اƅنقاود اƅمتداوƅاة واƅودائار  2Mمؤشر ƈملو اƃمعلروض اƃƈقلدي وƈرملز ƃله بلاƃرمز: -
-0991ƅ خائار  افل اƅفتارعمعادل نماو اƅنقاود بااƅمعنى اƅواسار فاي افاي  مثال تƅد  اƅبنو  واƅ خسنة وس
ض و عااار منتولااار عن تƄاااون اƅعفلاااة باااسن معااادل نماااو اƅوبااساااتناد  إƅاااى اƅنظرساااة االتصاااادسة   2102
 اƅنقدي ونمو اƅقطاا اƅ اد ىفلة طردسة  .
فاي وسثمل عساساا   BIP/PCمؤشر اائتمان اƃممƈو  ƃلقطاع اƃخاص إƃى اƃƈاتج اƃمحلي اإجماƃي : -
ƅ قطاااا  اإ ماااƅينساابة اƅقااروض اƅمقدمااة ماان لباال اƅبنااو  اƅ خائرسااة إƅااى اƅقطاااا اƅ اااد إƅااى اƅناااتش 
فاي  اƅ اد Ƅم شار ƅ عماو اƅمااƅي ت وأسا  اƅدراساال اƅنظرساة نتولار  عن سسااة  اƅتموسال اƅمصارفي 
 منا  نتولار عن تƄاون اƅعفلاة باسنو  نمو اƅقطاا اƅ اد  اصة في ظل مسا  سوو ماƅي فاي اƅ خائار
 اائتمان اƅمصرفي اƅمقد  ƅ قطاا اƅ اد واƅقطاا اƅ اد ىفلة طردسة .
وةااو متوسااط اƅسااعر اƅاامي تفرضاا  اƅبنااو  اƅ خائرسااة ىنااد تقاادس   iسللعر اƃفائللدة وƈرمللز ƃلله بللاƃرمز : -
نتولر عن تƄون اƅعفلة ىƄسسة باسن معادل اƅفائادع ومعادل  و اƅقروض ƅم ت   ااىوان االتصادسسن ت
نمااو اƅقطاااا اƅ اااد ت ةااما ماااتقرؤ اƅنظرسااة االتصااادسة أسااه عن ان فاااض سااعر اƅفائاادع سعتباار مأفااخا  
 ƅفستثمار اƅ اد.
:معبار ىناا  باƅنساابة اƅمئوسااة ت نتولاار GECمعلدل ƈمللو حجلم اƃƈفقللات اƃعموميلة وƈرمللز ƃهلا بللاƃرمز   -
 أساهن أ   اƅنفقال اƅعمومسة واƅقطاا اƅ اد ت من  افل مااسعر  باأثر اإخاأاة ىفلة ىƄسسة بس
 فاي اƅأاال ةاو Ƅماا اƅمنظوماة اƅبنƄساة ƅساسطرتوا ى اى  مسسارع بشاروط اƅقاروض ى ى اƅدوƅة ستأصل
 اƅمت  فة . اƅدول
ت معبار ىنا  باƅنسابة اƅمئوساة trevuO مؤشر معدل ƈمو  رصيد ميزان اƃمدفوعات: وƈرملز ƃله بلاƃرمز  -
اƅفرو بسن صادرال واا سرادال اƅ خائر و سعتبر من عة  م شارال اƅتاوخان اƅ اار ي نمو  وةو سمثل معدل 
وماد  اانفتااح اƅت ااري ت ونتولار ىفلاة طردساة باسن م شار اانفتااح اƅت ااري و  نماو اƅقطااا اƅ ااد 
 .في اƅ خائر  
ت بااسااتناد إƅااى اƅنظرسااة االتصااادسة نتولاار عن  biP اƃرمزمعللدل ƈمللو اƃƈللاتج اإجمللاƃي وƈرمللز ƃلله بلل -
معادل نماو اƅنااتش اإ مااƅي ومعادل نماو فاي  تƄون ةنا  ىفلة طردساة باسن اƅنماو االتصاادي مماثف 
 .اƅقطاا اƅ اد
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 تحديد اƃشƂل اƃرياضي ƃلƈموذج  اƃفرع اƃثاƃث :
ƅ ظاةرع مأل اƅدراسة سنقو  بت رسا  ناوىسن من ع ل معرفة اƅصسغة اƅرساضسة اƅمناسبة ƅتقدسر اƅنمومج 
مااان اƅصاااس  اƅرساضاااسة ƅمعااادال اƅنماااومج وةاااي اƅ طساااة واƅ ومارستمساااة ت أساااه تعطاااى اƅصاااسغة اƅرساضاااسة ƅƄااال 
 اƅنمومج ى ى اƅنمو اƅتاƅي :
 وصسغت  Ƅماس ي : اƃƈموذج اƃخطي:-أوا 
 iu+iBIP6B +iTREVUO5B +iGEC 4B++iI3B+BIP/iPC2B + i2M1B +0B=RPT
 , i):تمثل اƅخمن عي لسمة اƅمتغسر في اƅسنة i( 
: ةي مع مال اƅنمومج وتمثل مرونة تغسر نمو اƅقطاا اƅ اد باƅنسبة إƅى  6B, 5B.4B,3B,2B,1B,0B
بأنوا اƅنسبة اƅمئوسة ƅ تغسر في اƅمتغسر اƅتابر نتس ة تغسر اƅمتغسر  inاƅمتغسرال اƅمستق ة أسه تعر  اƅمرونة 
ت اƅمي  iuت Ƅما سفأظ عن اƅنمومج اƅقساسي ةو مو طابر اأتماƅي ƅوما ت  إدراج أد اƅ طأ  %1اƅمستقل نسبة 
سنو  ىن بعض اƅمتغسرال اƅتي سمƄن عن ت ثر في نمو اƅقطاا اƅ اد ƅƄن سصع  لساسوا مثل اƅعوامل اƗمنسة 
 واƅتشرسعسة واƅسساسسة عو Ɨسبا  ع ر  .
اƅصسغة اƅرساضاسة ( اƅ ومارستمساة) سات  تأوسال لاس  اƅمشااةدال (اƅمتغسارال : وفقا ƅومؤ اƃƈموذج اƃلوغاريتمي -ثاƈيا
 اƅدا  ة في اƅنمومج) إƅى لس  ƅومارستمسة ت ومن  اƅشƄل اƅعا  ƅ نمومج اƅ ومارستمي سƄون Ƅاآتي :
 iBIPNIL 6B+TREVUONIL5B+iGECNIL4B+iINIL3B+iPCNIL2B+I2MNIL1B+0BL=RPTNIL
 ىن اƅمرونة. ƅسصب  اƅنمومج سعبر  
 اختيار طريقة اƃقياس اƃمحئمة : ƃرابعاƃفرع ا
ساااست  تقااادسر مع ماااال اƅنماااومج اƅتاااي تااا  وصااافوا وصاااسامتوما ساااابقا بطرسقاااة اƅمربعاااال اƅصاااغر  اƅعادساااة     
) واƅتي تعد اƗفضل من و وة نظر اƅمعاسسر االتصادسة واإأصائسة واƅقساسسة تƄونوا تستند ى ى مبدع OCM(
 :1ا مربعال اƗ طا  إƅى عدنى أد ممƄن عيتصغسر م مو 
                                                           
 .)9991( , ,siraP ,acimonocE ,noitidé eme 4,"euqirtémonocé sedohtéM" ,J .odraniD te J .notsnhoJ 1
 .12-12 p p   
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س ضر ƅقانون اƅتوخسر اƅطبسعي تعي عن لسموا  اضعة ƅ صدفة في عي فترع خمنسة ت وسمƄنوا  �εاƅمقدار  -1
 عن تأ م عسة لسمة مو بة عو ساƅبة عو معدومة .
ت وةما سعني عن م موا اƅقس  اƅعشوائسة   0=)1£(E : ƅقس  عي تولع  سƄون معدوما  1£اƅوسط اƅأسابي -2
 .اƅتي ةي عƄبر من اƅقسمة اƅأقسقسة تتساوي مر ت   اƅتي ةي علل منوا تعي عنوا متوخىة بشƄل متناظر
فرض ت ان  تباسن أد اƅ طأ ت عي عن تباسن  أول وسط  سƄون ثابتا باƅنسبة ƅ مسر مشاةدال لس   -3
طأ سƄون ƅ  اƅمتغسر اƅمستقل ت و ةما ستضمن عن أد اƅ 
 نف  اƅتباسن ت وسعبر ىن مƅ  Ƅما س ي : 
 
 وسعبر ىن ةمؤ اƅفرضسال ى ى اƅنأو اƅتاƅي :
  
انعدا  اارتباط اƅماتي بسن أدود اƗ طا  ت عي عن أد اƅ طأ ƅمشاةدع ما  فل فترع ما ا سرتبط بأد  -4
 اƅ طأ ƅمشاةدع ع ر  في فترع ع ر  ت وسعبر ىن مƅ  ى ى اƅنأو : 
 
 i≠j:أسه 
ىند Ƅل مشاةدع ت و سعني مƅ  عن تباسنوما  �xتƄون مستق ة ىن اƅمتغسر اƅمستقل  �εلس  أد اƅ طأ  -5
     :اƅمشتر  سƄون معدوما  عي
 واƃتƈبؤ اƃƈموذج علمات م ييم : تقاƃمطلب اƃثاƈي 
من اƅمعاسسر ة تقسس  اƅمع مال اƅمتأصل ى سوا بواسطة م موىة ة تقدسر معاƅ  اƅنمومج تأتي مرأ بعد ىم س
 ) .( إأصائسة ت التصادسة ت لساسسة
 استقرارست ا تسار اƅنمومج اƗأسن من اƅنموم سن ( طي عو ƅومارستمي ت وست  ا تبار مد  ست  أسه سو  
 . ƅ  ƅ تنب )الصد اƅتوصل إƅى نمومج ص
 
 2102 -0991الفصل الرابع: أثر تطور المعروض النقدي على نمو القطاع الخاص في الجزائر خال الفترة 
 552
 
 اƃخطي  اƃƈموذجتقييم معلمات  :اأولاƃفرع 
  ƈتائج تقدير اƃƈموذج اƃخطي :-أوا
 :بااىتماد ى ى اƅنمومج اƅ طي اƅتاƅي
 iu+iBIP6B+ iTREVUO5B iGEC4B++iI3B+BIP/iPC2B + i2M1B +0B=RPT
ƅغرض تقادسر نتاائش اƅنماومج مان  افل )  )4SWEIVE في برنامش)   1بسانال اƅم أو (وبعد إد ال 
 :  دول اƅتاƅي اƅƄما ةي موضأة في ال اƅصغر  اƅعادسة Ƅانل اƅنتائش تطبسو طرسقة اƅمربع
               ƈتائج تقدير اƃƈموذج اƃخطي  (اƃƈموذج اأول)) :  14اƃجدول رقم (     
 
 .)4seweivE(بااعتماد على  اƃبرƈامج اإحصائي  باحثة:من إعداد اƃ اƃمصدر        






 BIP400.0 - TREVUO870.0 + GEC385.0 - I210.0 - PC74.0 + 2M030.0 + 79.11 = RP
   *              52.0 - *  23.1                  *  55.2 -       *      - 890.0- *   99.3        *        25.0   *               27.2
  12  .1= WD                         0000.0=borP           4029.0=ଶ�̅        32=N                                   54.34= F          1249.0=²R
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 ت T* : ةي ىبارع ىن لس  إأصائسة ل أسه عن :
 :  معامل اƅتأدسد ت²R
 : معامل اƅتأدسد اƅمصأ  ت ଶ�̅ 
 : ىدد اƅمشاةدال تN
 ت  nostaW enibruD:إأصائسة داربن واتسون  WD
  ت: إأصائسة فسشرF
 :اأتمال اƅ طأ.borP
 : اأول و اإحصائية ƃلƈموذج اƃخطيقتصادية اƃدراسة اا -ثاƈيا 
 اƅنمومج اƅ طي عوا من اƅناأسة االتصادسة ومن اƅناأسة اإأصائسة Ƅماس ي: سست  دراسة
 اƃدراسة ااقتصادية ƃلƈموذج اƃخطي :   -1
 نفأظ ماس ي :   )14(رل    دولاƅ من  فل
) نفأاظ عن إشاارت  مو باة ت عي عن اƅعفلاة طردساة باسن اƅمتغسار 1Bض اƅنقادي (و عار مباƅنسبة ƅمعامل نمو اƅ  
ض اƅنقدي) ت وتتفو ةمؤ اƅنتس اة مار اƅتولعاال و عر ماƅتابر  (معدل نمو اƅقطاا اƅ اد ) واƅمتغسر اƅمفسر (اƅ
ونمو    واƅنقدسة اƅتي تقول بأن ةنا  ىفلة طردسة بسن اƅنمو اƅنقدياƅمسبقة اƅمƄر ومنطو اƅنظرسة االتصادسة 
ض اƅنقادي بوأاادع واأادع فامن معاادل نماو اƅقطااا اƅ اااد و عار مت أسااه إما تغسار معادل نمااو اƅاƅقطااا اƅ ااد
 .وأدع 30.0  سستغسر 
ارت  نفأظ عن إش )2B(باƅنسبة ƅمعامل اائتمان اƅممنوح ƅ قطاا اƅ اد Ƅنسبة من اƅناتش اƅمأ ي اإ ماƅي   
 بسن اƅمتغسر اƅتابر (معدل نمو  اƅقطاا اƅ اد) واƅمتغسر اƅمفسر طردسة مو بة ت عي عن اƅعفلة 
( اائتماان عو اƅقاروض اƅممنوأاة ƅ قطااا اƅ ااد Ƅنسابة مان اƅنااتش اƅمأ اي اإ مااƅي ) ت وتتفاو ةامؤ اƅنتس اة  
تماان اƅممناوح ƅ قطااا اƅ ااد إƅاى اƅنااتش اإ مااƅي  مر منطو اƅنظرسة االتصاادسة ت أساه إما تغسار  معادل اائ
) ƅواا معنوساة التصاادسة B2وأادع ت إمن معامال(  74.0بوأدع واأدع فمن معدل نمو اƅقطاا اƅ اد سستغسر   
 .
 2102 -0991الفصل الرابع: أثر تطور المعروض النقدي على نمو القطاع الخاص في الجزائر خال الفترة 
 752
 
نفأااظ عن إشااارت  ساااƅبة ت عي عن اƅعفلااة ىƄسااسة بااسن اƅمتغساار اƅتااابر  ) ت3Bباƅنساابة ƅمعاماال سااعر اƅفائاادع (  
اƅقطاااااا اƅ اااااد ) واƅمتغساااار اƅمفسااار (سااااعر اƅفائاااادع ) ت وتتفااااو ةاااامؤ اƅنتس ااااة ومنطااااو اƅنظرسااااة (معاااادل نمااااو 
االتصادسة واƅنقدسة اƅتي تقول بأن ةنا  ىفلة ىƄسسة بسن معدل اƅفائدع وااستثمار اƅ اد ت أسه إما تغسر 
 وأدع . 210.0   ن فددع فمن معدل نمو اƅقطاا اƅ اد سسمعدل اƅفائدع بوأدع واأ
نفأظ عن إشارت  ساƅبة ت عي عن اƅعفلاة ىƄساسة  ) ت5Bباƅنسبة ƅمعامل  معدل نمو أ   اƅنفقال اƅعمومسة (  
بسن اƅمتغسر اƅتابر (معدل نمو اƅقطاا اƅ اد ) واƅمتغسر اƅمفسر (أ   اƅنفقال اƅعمومسة) وتتفو ةمؤ اƅنتس ة 
بااأن ةنااا  ىفلااة ىƄسااسة بااسن  تقاار ة اƅتااي سااة االتصااادسة واƅنقدسااماار اƅتولعااال اƅمساابقة اƅاامƄر ومنطااو اƅنظر 
ارتفار بفƄارع اƅمخاأماة ت أساه إما  اإنفاو اƅعمومي عو ااساتثمار اƅعاا  وااساتثمار اƅ ااد  اصاة فسماا ستع او
 وأدع.   85.0  ن فضن معدل نمو اƅقطاا اƅ اد سساإنفاو اƅعمومي بوأدع واأدع فم
باسن اƅعفلاة طردساة ت عي عن مو باة) تنفأظ عن إشارت  5Bباƅنسبة ƅمعامل  متغسر رصسد مسخان اƅمدفوىال (  
) ت وتتفاو ةامؤ اƅنتس اة م شار اانفتااح اƅت اارياƅمتغسر اƅتابر (معدل نمو اƅقطاا اƅ اد ) واƅمتغسر اƅمفسر (
ماار اƅتولعااال اƅمساابقة اƅاامƄر ومنطااو اƅنظرسااة االتصااادسة واƅنقدسااة اƅتااي تقااول بااأن ةنااا  ىفلااة ىƄسااسة بااسن  
وأادع واأادع فامن رصاسد مساخان اƅمادفوىال  اƅ اد ت أسه إما تغسر معادلوااستثمار نفتاح اƅت اري م شر اا
 وأدع.  870.0معدل نمو اƅقطاا اƅ اد سستغسر  
باƅنساابة ƅمعاماال معاادل نمااو اƅناااتش اƅمأ ااي اإ ماااƅي نفأااظ عن ةنااا  ىفلااة ىƄسااسة بسناا  وبااسن معاادل نمااو   
باسن اƅنماو طردساة اƅقطاا اƅ اد وةو مااستوافو مر تولعاتنا واƅنظرسة االتصادسة اƅتي تار  عن ةناا  ىفلاة 
 .االتصادي وااستثمار اƅ اد
 اƃدراسة اإحصائية : -2
منا  ىاادع ىناد ا تباار فرضاسال نماومج اانأادار اƅ طاي اƅمتعادد سات  اƗ ام بم موىاة مان Ƅما سبو مƄرؤ ف   
اƅمعااسسر اƅقساساسة وع ار  إأصاائسة ت وساست  ا تباار اƅنمااومج اƅمقادر باساتعمال معااسسر إأصاائسة اƅتاي توااد  
عنوساة اƅمع ماال إƅى ا تبار مد  اƅثقة اإأصائسة في اƅتقدسرال اƅ اصة بمع مال اƅنمومج أسه ست  ا تبار م
مال اƅتأدساد ومعا Fوا تبار اƅمعنوسة اƅƄ سة ƅ نمومج بمسات دا  إأصاائسة فسشار  Tباست دا  إأصائسة ستودنل 
 . ( اƅمصأ )اƅمتعدد
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 اختبار معƈوية اƃمعاƃم  - ع
ƅتقساس  معنوساة معااƅ  اƅنماومج ت ومان ثا  تقساس  تاأثسر اƅمتغسارال اƅمفسارع  Tتسات د  إأصاائسة ساتودنل 
 ى ى اƅمتغسر اƅتابر با تبار اƅفرضسال اƅ اصة باƅمع مال اƅمقدرع ى ى اƅنأو اƅتاƅي :
 فرضسة اƅعد   0= 6B=.…=1B=0B     :0H
 فرضسة اƅبدس ة    0# 6B#…=1B#0B    : 1H
ƅ نمومج اƗول من  افل اƅ ادول اƅماواƅي اƅامي سوضا  مان  افل سمƄن توضس  نتائش ا تبار ستودنل 
ومƅا  ىناد مساتو   borPوعدناى مساتو  معنوساة  batTƅ مع ماال اƅمقادرع واƅقاس  اƅ دوƅساة  lacT اƅقاس  اƅمأساوبة
 :  32=nت وىدد اƅمشاةدال  6 =kىدد اƅمتغسرال ت أسه  %5معنوسة 
 
 ج اختبار ستودƈت ƃلƈموذج اƃمقدر ƃلƈموذج اأول ) : ƈتائ24جدول رقم (  
 اƃقيم اƃجدوƃية lacTاƃقيم اƃمحسوبة  اƃمعامحت اƃمقدرات
 baTT
أدƈى مستوى معƈوية 
 borp
 27.2 0B اƃثابت
 
 0510.0 9911.2
 3906.0 9911.2 25.0 1B 2M
 0100.0 9911.2 89.3 2B PC
 1329.0 9911.2 -890.0 3B I
 3120.0 9911.2 -55.2 4B GEC
 2502.0 9911.2 23.1 5B TREVUO
 4897.0 9911.2 -52.0 6B biP
 .) 14( رقمجدول بƈاءا على معطيات اƃ د اƃباحثة: من إعدااƃمصدر
ƅ مع ماال اƅمقادرع واƅقاس  اƅ دوƅساة  lacTاƅقس  اƅمأسوبة اƗول سمƄن توضس  نتائش ا تبار ستودنل ƅ نمومج     
 . %5ومƅ  ىند مستو  معنوسة  borPوعدنى مستو  معنوسة  batT
 أسه  ن د ماس ي :
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عƄبر من اƅقسمة  27.2تساوي   lacTت نفأظ عن اƅقسمة اƅمأتسبة  )0B(باƅنسبة ƅمعامل اƅمتغسر اƅثابل  
معنوي ت وأسه  0Bت عي عن  1Hونقبل بفرضسة اƅبدسل   0Hت ومن  نرفض فرضسة اƅعد   batTاƅ دوƅسة 
 ومن  سمƄن لبول اƅثابل في اƅنمومج . 50.0علل من  0510.0تساوي  borpعدنى مستو  معنوسة 
تساوي  )1B( ل   lacTت  ت نفأظ عن اƅقسمة اƅمأتسبة )1B(ض اƅنقديو عر ماƅ باƅنسبة ƅمعامل نمو 
ƅس  معنوي ومن  سمƄن   1Bعي عن  عد بفرضسة اƅوةي  علل من اƅقسمة اƅ دوƅسة ت  وى س  نقبل  25.0
 في تفسسر نمو اƅقطاا اƅ اد إأصائسةض اƅنقدي  ƅس  ƅوا معنوسة و عر ماƅقول عن  معدل نمو اƅ
 . ااول ض اƅنقدي اس ثر ى ى نمو اƅقطاا اƅ اد من  فل اƅنمومج اƅ طيو عر موباƅتاƅي فمن اƅ
 تساوي  2Bل lacTنفأظ عن اƅقسمة اƅمأتسبة    2Bاƅمقد  ƅ قطاا اƅ اد  ƅمعامل اائتمانباƅنسبة  
معنوي ت ومن  سمƄن اƅقول بأن اائتمان اƅمقد    2BسمƄن اىتبار اƅمعƄبر من اƅقسمة اƅ دوƅسة   99.3
 ƅ قطاا اƅ اد س ثر في  نمو اƅقطاا اƅ اد .
وةي علل من اƅقسمة  321.0 تساوي lacTنفأظ عن اƅقسمة اƅمأتسبة  3Bسعر اƅفائدع  باƅنسبة ƅمعامل 
ƅس  ƅوا سعر اƅفائدع  نسمƄن اƅقول بأ و ت ت ومن  نقبل فرضسة اƅعد  % 5اƅ دوƅسة  ىند مستو  معنوسة 
معنوسة إأصائسة في تفسسر نمو اƅقطاا اƅ اد ت وباƅتاƅي فمن سعر اƅفائدع ا س ثر ى ى معدل نمو 
 اƅقطاا اƅ اد  من  فل اƅنمومج اƅ طي.
عƄبر من اƅقسمة  lacT = 55.2ت نفأظ عن اƅقسمة اƅمأتسبة 4Bباƅنسبة ƅمعامل أ   اƅنفقال اƅعمومسة  
ت  %5وةي لسمة علل من  3120.0=borPسساوي  4Bت وƅدسنا عدنى مستو  معنوسة ل  batTاƅ دوƅسة 
معنوي ت عي عن أ   اƅنفقال اƅعمومسة ت ثر ى ى نمو اƅقطاا اƅ اد في  4Bومن  سمƄن  اƅقول عن 
 اƅ خائر  فل فترع اƅدراسة.
وةي علل من 23.1= lacT ت نفأظ عن اƅقسمة اƅمأتسبة 5Bاƅمدفوىال  رصسد مسخانباƅنسبة ƅمعامل  
ىند مستو    ƅس  ƅوا معنوسة إأصائسة 5B ت عي عن 0Hاƅقسمة اƅ دوƅسة ت وى س  نقبل فرضسة اƅعد  
 في تفسسر نمو اƅقطاا اƅ اد  فل فترع اƅدراسة . %5معنوسة 
 52.0=lacTنفأظ عن معامل اƅناتش اإ ماƅي ƅس  ƅ  معنوسة إأصائسة أسه عن اƅقسمة اƅمأتسبة ƅ   
 .0Hوةي علل من اƅقسمة اƅ دوƅسة وى س  نقبل فرضسة اƅعد  
 اختبار اƃمعƈوية اƃƂلية ƃلƈموذج -ب
ا تبااار اƅمعنوسااة اƅƄ سااة ƅ نمااومج اƅمتأصاال ى ساا   F وا تبااار فسشاار ଶ�̅ اƅمصااأ   معاماال اƅتأدساادنسااتعمل 
 ):14اƅ دول رل  (انطفلا من 
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تقااااااادر اƅمصاااااااأ  إن اƅقسماااااااة اƅمتأصااااااال ى سواااااااا ƅمعامااااااال اƅتأدساااااااد :  ��̅  معاملللللللل اƃتحديلللللللد اƃمصلللللللح  
مان  اƅمتغسارال  % 40.29تاتأƄ    وةي لرسبة من اƅواأد ت أساه عن اƅمتغسارال اƅمفسارع  ت =2R4029.0 
اƅتاي تأاده ى اى اƅقطااا اƅ ااد  مماا سادل عن ةناا  ارتبااط لاوي باسن معادل نماو اƅقطااا اƅ ااد واƅمتغسارال 
 . iuتفسرةا ىوامل ع ر  مسر مدر ة في اƅنمومج ومتضمنة في أد اƅ طأ  % 69.7اƅمفسرع ت عما اƅبالي
معنوساة Ƅال مان اƅمع مااال فاي قن واأاد أساه تساات د  سسات د  ةاما اا تباار ƅدارسااة :  Fاختبلار فيشلر  -
 اإأصائسة اƅفرضسة اƅتاƅسة:
 =0B :0H 0=6B=5B=4B=3B=2B=1B
 0B :1H≠ 0≠6B≠5B≠4B≠3B≠2B≠1B
أساه سات  اسات را وا مان  batFمار اƅقسماة اƅ دوƅساة   54.34و اƅمقادرع     lacFسات  مقارناة اƅقسماة اƅمأساوبة  
 واƅمقا  Ƅما ةو مبسن في اƅعفلة اƅتاƅسة : 6=kودر ة اƅأرسة واƅتي تساوي  %5ىند معنوسة  F دول فسشر 
 
ت وى س  سانرفض فرضاسة اƅعاد  واƅتاي  batFعƄبر من اƅقسمة اƅ دوƅسة  lacFومن  نفأظ عن اƅقسمة اƅمأتسبة      
اƅبدس ة واƅتي مفادةا عن  تند ى ى عن Ƅل اƅمتغسرال اƅمستق ة مساوسة ƅ صفر ماىدا ا اƅثابل ت ونقبل باƅفرضسة 
سو د ى ى اƗلل متغسار واأاد اسسااوي إƅاى اƅصافر ماسادل ى اى و اود ىفلاة  طساة معنوساة باسن اƅمتغسار اƅتاابر 
 واƅمتغسرال اƅمفسرع ت إمن اƅنمومج ƄƄل ƅ  معنوسة .
اا اƅ ااد ومن  نستنتش من  فل اƅدراسة اإأصاائسة عنا  سو اد ى اى اƗلال متغسار واأاد سا ثر ى اى  نماو اƅقطا
) ƅس  ƅوا معنوسة إأصائسة  ت bip ,trevuo, i ,2mفي اƅ خائر وفو اƅنمومج اƗول ت وعن Ƅل من اƅمتغسرال (
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 : اختيار اƃƈموذج اƃخطي اافضل  )34(اƃجدول رقم
 اƃƈموذج



















































































































































 ) .7)،(6)،(5) ،(4،(بااعتماد على اƃمححق رقم  ة: من إعداد اƃباحث اƃمصدر
 .ستودنل  Tأسه : * تمثل اƅقس  اƅمأسوبة ل





من  فل اƅمقارنة بسن اƅنمادج نفأاظ عن اƅنماومج اƅ اام  ةاو اأسان نماومج أساه  ان  مسار مع ماتا  ƅواا 
 ekiakA يƅمعساار ا ƅ  طاأ معنوسة اأصائسة ت وƅ  اƄبر اأصائسة فسشر ت Ƅمƅ  ƅا  اصاغر اأصاائسة باƅنسابة
 .noiretirc zrawhcS     معسارو  noiretirc ofni
أسه من  افل ةاما اƅنماومج عةا  اƅمأاددال اƅما ثرع ى اى نماو اƅقطااا اƅ ااد فاي اƅ خائار  افل ةاتا  اƅفتارع 
 .ةي أ   اائتمان اƅمقد  ƅ قطاا اƅ اد ت و أ   اƅنفقال اƅعمومسة 
 GEC467.0 – PC984.0+98.51 = RPT
 * 45.4        * 55.4      *           28.4
 13.1= WD                       00000.0=borP              5629.0= ଶR̅ 32=N                                 386.931= F         1339.0=²R
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   اƃخامس)(اƃدراسة ااقتصادية وااحصائية ƃلƈموذج اƃخطي اأفضل –ثاƃثا 
 اƃدراسة ااقتصادية ƃلƈموذج اƃخامس  -1
نفأااظ عن عةاا  اƅعواماال اƅمأااددع ى ااى نمااو اƅقطاااا اƅ اااد فااي اƅ خائاار ماان  اافل اƅنمااومج اƅ طااي ةااي 
 : أ   اإئتمان اƅمقد  ƅ قطاا اƅ اد ت وأ   اƅنفقال اƅعمومسة أسه
ارت  نفأااظ عن إشاا باƅنساابة ƅمعاماال اائتمااان اƅممنااوح ƅ قطاااا اƅ اااد Ƅنساابة ماان اƅناااتش اƅمأ ااي اإ ماااƅي   
( اائتماان  بسن اƅمتغسر اƅتابر (معدل نمو  اƅقطاا اƅ اد) واƅمتغسار اƅمفسار طردسة مو بة ت عي عن اƅعفلة 
ي ) ت وتتفاو ةامؤ اƅنتس اة مار منطاو عو اƅقروض اƅممنوأة ƅ قطاا اƅ ااد Ƅنسابة مان اƅنااتش اƅمأ اي اإ مااƅ
اƅنظرسااة االتصااادسة ت أسااه إما تغساار  معاادل اائتمااان اƅممنااوح ƅ قطاااا اƅ اااد إƅااى اƅناااتش اإ ماااƅي  بوأاادع 
 وأدع. 84.0واأدع فمن معدل نمو اƅقطاا اƅ اد سستغسر   
عن اƅعفلاة ىƄساسة باسن  نفأاظ عن إشاارت  سااƅبة ت عي باƅنسبة ƅمعامل  معدل نماو أ ا  اƅنفقاال اƅعمومساة  ت 
اƅمتغسر اƅتابر (معدل نمو اƅقطاا اƅ اد ) واƅمتغسر اƅمفسر (أ   اƅنفقال اƅعمومسة) وتتفو ةمؤ اƅنتس اة مار 
باأن ةناا  ىفلاة ىƄساسة باسن  اإنفااو تقار سة االتصادسة واƅنقدسة اƅتي اƅتولعال اƅمسبقة اƅمƄر ومنطو اƅنظر 
اإنفااو ارتفار بفƄارع اƅمخاأماة ت أساه إما  مار اƅ ااد  اصاة فسماا ستع اواƅعمومي عو ااستثمار اƅعاا  وااساتث
 وأدع.   67.0  ن فضن معدل نمو اƅقطاا اƅ اد سساƅعمومي بوأدع واأدع فم
 اƃدراسة اإحصائية  -2
 اختبار معƈوية اƃمعاƃم  - أ
 تسااااوي 2Bل lacTنفأاااظ عن اƅقسماااة اƅمأتسااابة  اƅمقاااد  ƅ قطااااا اƅ ااااد ƅمعامااال اائتماااانباƅنسااابة  
ومنا  سمƄان ت ƅا  معنوساة إأصاائسة  PCمعامال  سمƄان اىتباار اعƄبار مان اƅقسماة اƅ دوƅساة  ƅام 55.4
 اƅقول بأن اائتمان اƅمقد  ƅ قطاا اƅ اد س ثر في  نمو اƅقطاا اƅ اد .
عƄبار مان اƅقسماة  lacT =. 45.4باƅنسبة ƅمعامال أ ا  اƅنفقاال اƅعمومساة نفأاظ عن اƅقسماة اƅمأتسابة 
ت عي عن أ ا  اƅنفقاال  ƅا  معنوساة إأصاائسة GECمعامال  ت ومنا  سمƄان  اƅقاول عن  batTاƅ دوƅسة 
 اƅعمومسة ت ثر ى ى نمو اƅقطاا اƅ اد في اƅ خائر  فل فترع اƅدراسة.
 اختبار اƃمعƈوية  اƃƂلية  - ب
 : )34انطفلا من اƅ دول ( 
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وةااي لرسبااة ماان  ت��̅= 5629.0رتقااداƅمصااأ  إن لسمااة ƅمعاماال اƅتأدسااد :  ��̅معامللل اƃتحديللد اƃمصللح   -
مان  اƅمتغسارال اƅتاي تأاده ى اى اƅقطااا اƅ ااد   % 56.29اƅواأاد ت أساه عن اƅمتغسارال اƅمفسارع تاتأƄ    
 .مما سدل عن ةنا  ارتباط لوي بسن معدل نمو اƅقطاا اƅ اد واƅمتغسرال اƅمفسرع
 batFمار اƅقسماة اƅ دوƅساة   68.931 و اƅمقادرع     lacFاƅقسماة اƅمأساوبة  ىند اƅمقارنة بسن: Fاختبار فيشر -
واƅمقاا  Ƅماا ةاو  2=kودر اة اƅأرساة واƅتاي تسااوي  %5ىناد معنوساة  Fأساه سات  اسات را وا مان  ادول فسشار 
 مبسن في اƅعفلة اƅتاƅسة :
 
  
اƅعاد  واƅتاي ت وى سا  سانرفض فرضاسة  batFعƄبار مان اƅقسماة اƅ دوƅساة  lacFومنا  نفأاظ عن اƅقسماة اƅمأتسابة    
تند ى ى عن Ƅل اƅمتغسرال اƅمستق ة مساوسة ƅ صفر ماىدا ا اƅثابل ت ونقبل باƅفرضسة اƅبدس ة واƅتي مفادةا عن  
سو د ى ى اƗلل متغسار واأاد اسسااوي إƅاى اƅصافر ماسادل ى اى و اود ىفلاة  طساة معنوساة باسن اƅمتغسار اƅتاابر 
 ة .واƅمتغسرال اƅمفسرع ت إمن اƅنمومج ƄƄل ƅ  معنوس
 تقييم معلمات اƃƈموذج اƃلوغاريتمي اƃفرع اƃثاƈي : 
 :اƅتاƅي  Ƅما ةي موضأة في اƅ دول ئش اƅنمومج اƅ ومارستمينل نتاƄا 
 )  سادس: ƈتائج تقدير اƃƈموذج اƃلوغاريتمي  (اƃƈموذج اƃ )44(جدول  
 
 .4SEWIVE(ااعتماد على اƃبرƈامج اإحصائي(  : من إعداد اƃباحثة اƃمصدر     
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  ااقتصادية ƃلƈموذج اƃلوغاريتمي :اƃدراسة -أوا
ماان  اافل اشااارال مقاادرال اƅنمااومج نفأااظ عن Ƅاال ماان نمااو اƅمعااروض اƅنقاادي وأ اا  اائتمااان اƅمقااد        
ƅ قطاا اƅ اد ومعدل اانفتاح اƅت اري ƅوا ىفلة طردسة مو بة مر معدل نماو اƅقطااا اƅ ااد وةاو مااستوافو 
فائاادع  ومعاادل نمااو اƅقطاااا نفأااظ ىفلااة ىƄسااسة بااسن معاادل سااعر اƅماار منطااو اƅنظرسااة االتصااادسة ت بسنمااا 
سة ت Ƅمƅ  ىفلة ىƄساسة باسن وأ ا  اƅنفقاال اƅعمومساة وااساتثمار اƅ ااد  دوةوماستوافو مر منطو اƅنظرسة اƅنق
مما س Ƅد صأة نظرسة ااخاأة اƅماƅسة ƅفستثمار اƅعا  ى ى اƅقطاا اƅ اد ت بسنما نفأظ و ود ىفلة ىƄسسة 
سن معادل اƅنماو االتصاادي ومعادل نماو اƅقطااا اƅ ااد وةاو ماستناالض مار منطاو اƅنظرساة االتصاادسة اƅتاي با
 تقر بو ود ىفلة طردسة بسن ةامسن اƅمتغسرسن .
 اƃدراسة اإحصائية :-ثاƈيا
 اختبار معƈوية اƃمعاƃم - 1
 اƅماواƅي اƅامي سوضا  اƅقاس  اƅمأساوبةمن  افل اƅ ادول  ساد سمƄن توضس  نتائش ا تبار ستودنل ƅ نمومج اƅ  
ت اƅقسماة  %5ومƅا  ىناد مساتو  معنوساة   borPوعدنى مساتو  معنوساة  batTƅ مع مال اƅمقدرع واƅقس  اƅ دوƅسة lacT
 ) :  k-nوبدر ة أرسة (  % 5نست ر وا من  دول ستودنلت ىند نف  مستو  معنوسة عي   batTاƅ دوƅسة 
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 اƃمقدر سادساƃ : ƈتائج اختبار ستودƈت ƃلƈموذج ) 54جدول رقم ( 





أدƈى مستوى معƈوية 
 borp
 1100.0 541.2 61.4 0B الثابت
 3230.0 541.2 093.2 1B 2M
 7710.0 541.2 17.2 2B PC
 6991.0 541.2 53.1- 3B I
 3100.0 541.2 58.2- 4B GEC
 9126.0 541.2 505.0 5B TREVUO
 7908.0 541.2 542.0- 6B biP
 .)7رقم ( ملحقبƈاءا على معطيات اƃ باحثةمن إعداد اƃ : اƃمصدر
ƅ مع مال  lacTاƅقس  اƅمأسوبة  باƅمقارنة بسن  ساد ائش ا تبار ستودنل ƅ نمومج اƅسمƄن توضس  نت    
 . %5ومƅ  ىند مستو  معنوسة  borPوعدنى مستو  معنوسة  batTاƅمقدرع واƅقس  اƅ دوƅسة 
و ƅومارست  معامل نمو اƅمعروض اƅنقادي  ت  0Bنفأظ عن Ƅل من مع مال اƅثابل   )54( اƅ دولمن  فل    
 وƅومااارست    2Bو ƅومااارست  معاماال اائتمااان اƅمقااد  ƅ قطاااا اƅ اااد Ƅنساابة ماان اƅناااتش اƅمأ ااي اا ماااƅي  ت 1B
ةاااي مع ماااال ƅواااا معنوساااة اأصاااائسة مااان  ااافل ةاااما اƅنماااومج ت أساااه عن   4Bومعااادل نماااو اƅنفقاااال اƅعمومساااة 
ƅوماارست   Ƅال مان   عاامفلعماا مت  batTƅواتا  اƅمعاامفل عƄبار مان اƅقسماة اƅ دوƅساة  lacTساتودنل  Tاأصاائسة 
ƅاس  ƅواا   6Bت ومعامال ƅوماارست  معادل اƅنماو االتصاادي  5Bت ƅوماارست  معامال اانفتااح اƅت ااري  ساعر اƅفائادع
 . batTƅوات  اƅمع مال علل من اƅقسمة اƅ دوƅسة   lacTمعنوسة اأصائسة من  فل ةما اƅنمومج أسه 
 اƃلوغاريتمي اختبار اƃمعƈوية اƃƂلية ƃلƈموذج - 2
متأصال ى سا  انطفلاا ا تبار اƅمعنوساة اƅƄ ساة ƅ نماومج اƅ Fوا تبار فسشر ଶR̅ نستعمل معامل اƅتأدسد 
 ) :8م أو رل  ( اƅمن 
وةاي  ଶR̅  3529.0=إن اƅقسماة اƅمتأصال ى سواا ƅمعامال اƅتأدساد تقادر   :  ଶR̅ حاƃمصل معاملل اƃتحديلد -
ماان اƅتغساارال اƅتااي تأااده ى ااى اƅقطاااا  % 5.293لرسبااة ماان اƅواأااد  أسااه عن اƅمتغساارال اƅمفساارع تااتأƄ   
 اƅ اد ت مما سدل عن ةنا  ارتباط لوي بسن معدل نمو اƅقطاا اƅ اد واƅمتغسرال اƅمفسرع .
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 اƅمأسااوبة Fسساات د  ةاما اا تباار ƅدراسااة معنوساة Ƅال اƅمع مااال فاي قن واأاد أسااه ƅادسنا : Fاختبلار فيشلر -
 .42.04: تساوي
 ʹͻ.ʹ = ଺ଷଵ� = ଺ଵ−଺−଴ଶ� = �ଵ−�−�� ) ن د 1-k-nودر ة أرسة اƅمقا  (  )6=kبااستعانة ب دول فسشر ىند در ة أرسة اƅبسط(  اƅ دوƅسةF 
اƅمأتسابة عƄبار مان اƅ دوƅساة إمن ساو  نارفض فرضاسة اƅعاد  ونقبال اƅفرضاسة اƅبدس اة عي سو اد ى اى  F بماا عن
 إمن اƅنمومج ƄƄل ƅ  معنوسة .واأد س ثر ى ى نمو اƅقطاا اƅ اد اƗلل متغسر 
ض اƅنقادي و عار معن Ƅال مان Ƅال مان اƅت  سااد اƅ نستنتش من  فل اƅدراسة اإأصائسة واالتصادسة ƅ نماومج
واائتمان اƅمقد  ƅ قطاا اƅ اد وأ   اƅنفقال اƅعمومسة ةي متغسرال تفسسرسة مقبوƅة مان اƅناأساة االتصاادسة 
ورصسد مساخان اƅمادفوىال ةماا متغساران تفساسرسن  وسعر اƅفائدع   يسة ت إا عن معدل اƅنمو االتصادوااأصائ
نقاو  بأام   إمن تعن اƅنمومج مسر مقبولمرفوضان من اƅناأسة ااأصائسة ت وى س  بصفة ىامة سمƄن اƅقول 
 .اافضل اƅ ومارستمي  اƅمتغسرال مسر اƅمعنوسة ƅنأصل ى ى اƅنمومج 
 : bipnilإزاƃة  بعد اƃلوغاريتمي اƃƈموذج تقدير -3






 إأصائسا ت معنوي مسر  trevuonilاانفتاح اƅت اري  معامل اƅ ومارست  عن اƅنمومج ةما  فل من سفأظ    
  مسر معنوي اأصائسا   trevuonilعي عن  batTعلل من اƅقسمة اƅ دوƅسة    lacTعن اƅقسمة اƅمأتسبة  أسه
           : اƅتاƅي اƅ دول في اƅتاƅسة اƅنتائش فن د trevuonil   اƅمتغسر أم وى س  ست  
 Ƅماس ي: ƅ نمومج اƅثامن  Ƅانل نتائش اƅتقدسر )01رل  ( م أوووفقا ƅ    
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 : ثامناƃاƃدراسة ااقتصادية ƃلƈموذج  - أ
  - ب
 
 
) نفأاااظ عن إشاااارت  مو باااة ت عي عن اƅعفلاااة طردساااة باااسن 1Bض اƅنقااادي (و عااار مباƅنسااابة ƅمعامااال نماااو اƅ 
ض اƅنقادي) ت وتتفاو ةامؤ اƅنتس اة و عار ماƅمتغسر اƅتابر  (معدل نمو اƅقطاا اƅ اد ) واƅمتغسر اƅمفسر (اƅ
 ةناا  ىفلاة طردساة باسن مر اƅتولعال اƅمسبقة اƅمƄر ومنطو اƅنظرسة االتصادسة واƅنقدسة اƅتي تقاول باأن
عارض اƅنقادي بوأادع واأادع فامن معادل مأسه إما تغسر معدل نماو اƅ ونمو اƅقطاا اƅ اد تاƅنمو اƅنقدي 
 وأدع . 10.0نمو اƅقطاا اƅ اد سستغسر   
 )2B(اائتماان اƅممناوح ƅ قطاااا اƅ ااد Ƅنسابة ماان اƅنااتش اƅمأ اي اإ ماااƅي  ƅومااارست    لباƅنسابة ƅمعاما 
نفأاااظ عن إشاااارت  مو باااة ت عي عن اƅعفلاااة طردساااة باااسن اƅمتغسااار اƅتاااابر (معااادل نماااو  اƅقطااااا اƅ ااااد) 
واƅمتغسر اƅمفسر ( اائتمان عو اƅقروض اƅممنوأة ƅ قطاا اƅ ااد Ƅنسابة مان اƅنااتش اƅمأ اي اإ مااƅي ) 
 . وتتفو ةمؤ اƅنتس ة مر اƅتولعال اƅمسبقة اƅمƄر ومنطو اƅنظرسة االتصادسة 
) تنفأاااظ عن إشاااارت  سااااƅبة ت عي عن اƅعفلاااة ىƄساااسة باااسن 3Bساااعر اƅفائااادع ( ƅوماااارست  ƅنسااابة ƅمعامااالبا 
اƅمتغساار اƅتااابر (معاادل نمااو اƅقطاااا اƅ اااد ) واƅمتغساار اƅمفساار (سااعر اƅفائاادع ) وتتفااو ةاامؤ اƅنتس ااة ماار 
ىفلااة ىƄسااسة بااسن اƅتولعااال اƅمساابقة اƅاامƄر ومنطااو اƅنظرسااة االتصااادسة واƅنقدسااة اƅتااي تقااول بااأن ةنااا  
معاادل اƅفائاادع وااسااتثمار اƅ اااد ت أسااه إما تغساار معاادل اƅفائاادع بوأاادع واأاادع فاامن معاادل نمااو اƅقطاااا 
 وأدع . 03.0اƅ اد سستغسر  
أ ا   باسن و بسنا  ىƄساسة ىفلاة ةناا  عن اƅنتاائش عظوارل فقاد اƅعماوميت اإنفااو بتاأثسر ستع او فسماا عماا 
 واأادعت بنقطاة اإ مااƅي اƅمأ اي اƅنااتش مان اƅعماومي ااستثمار أصة عن ارتفاا إم .اƅ اد ااستثمار
 .. % 81.1.   اƅناتش ةما من ااستثمار اƅ اد أصة ان فاض إƅى سس دي
 اƃدراسة ااحصائية ƃلƈموذج اƃثامن - ت
 :batT   نقو  بأسا  اأصائسة ستودنل اƅ دوƅسة
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 Ƅباروةاي  ع 23.7تسااوي 0B  ل   lacTت نفأاظ عن اƅقسماة اƅمأتسابة 0Bاƅثابال ƅنسبة ƅمعامال ƅوماارست  با 
عي عن  بادسلت  وى سا  نقبال بفرضاسة اƅ5% علال مان  B0وƅاد  عدناى مساتو  معنوساة ل  من اƅقسماة اƅ دوƅساة 
 ƅ  معنوسة اأصائسة.  0B
          1B ل   lacTت نفأااااااظ عن اƅقسمااااااة اƅمأتساااااابة 1Bض اƅنقااااااديو عر مƅنسااااابة ƅمعاماااااال ƅومااااااارست  نمااااااواƅبا 
ت   5% علاال ماان    2Bوƅااد  عدنااى مسااتو  معنوسااة ل  ماان اƅقسمااة اƅ دوƅسااة  Ƅبااروةااي  ع 61.2 تساااوي 
معنااوي ومناا  سمƄاان اƅقااول عن  ƅومااارست  معاادل نمااو اƅعاارض اƅنقاادي    1Bعي عن  باادسلوى ساا  نقبال بفرضااسة اƅ
نماو اƅقطااا سا ثر فاي ض اƅنقادي و عار مƅوا معنوسة اأصائسة فاي تفساسر نماو اƅقطااا اƅ ااد وباƅتااƅي فامن اƅ
 اƅنمومج .ةما  اƅ اد من  فل 
  2Bل  lacTنفأاااظ عن اƅقسمااة اƅمأتساابة 2B باƅنساابة ƅمعاماال ƅومااارست  اائتمااان اƅمقااد  ƅ قطااااا اƅ اااد  -
ت ƅااما  سمƄاان 5%  علاال ماان   2BعƄباار  ماان اƅقسمااة اƅ دوƅسااة  وƅااد  عدنااى مسااتو  معنوسااة ل  23.3 تساااوي 
معنوي ت ومن  سمƄن اƅقول بأن اائتمان اƅمقد  ƅ قطاا اƅ ااد سا ثر فاي  نماو اƅقطااا اƅ ااد مان  2Bاىتبار 
 اƅنمومج.ةما   فل 
وةي عƄبر مان  611.2 تساوي  lacTنفأظ عن اƅقسمة اƅمأتسبة  3Bباƅنسبة ƅمعامل ƅومارست  سعر اƅفائدع   -
ت ومن  سمƄن اƅقول بأن ƅوماارست  ساعر اƅفائادع ƅواا معنوساة إأصاائسة  % 5اƅقسمة اƅ دوƅسة  ىند مستو  معنوسة 
في تفسسر نماو اƅقطااا اƅ ااد ت وباƅتااƅي فامن ساعر اƅفائادع سا ثر ى اى معادل نماو اƅقطااا اƅ ااد  مان  افل 
 اƅنمومج اƅ ومارستمي.
عƄبار مان  lacT53.4ت نفأاظ عن اƅقسماة اƅمأتسابة  4Bباƅنسبة ƅمعامال ƅوماارست  أ ا  اƅنفقاال اƅعمومساة  -
 %5وةاي لسماة علال مان  610.0=borPسساوي  4Bت وƅدسنا عدنى مستو  معنوسة ل  batTاƅقسمة اƅ دوƅسة 
اد فااي معنااوي ت عي عن أ اا  اƅنفقااال اƅعمومساة تاا ثر ى ااى نمااو اƅقطاااا اƅ اا 4Bت ومنا  سمƄاان  اƅقااول عن 
 اƅدراسة.اƅ خائر  فل فترع 
 اختبار اƃمعƈوية اƃƂلية ƃلƈموذج : -ج 
 2102 -0991الفصل الرابع: أثر تطور المعروض النقدي على نمو القطاع الخاص في الجزائر خال الفترة 
 962
 
وةاي لرسباة =2R 2739.0إن اƅقسمة اƅمتأصل ى سوا ƅمعامل اƅتأدسد تقادر    : ଶR̅اƃمصح   معامل اƃتحديد 
تغسرال اƅتي تأاده ى اى اƅقطااا اƅ ااد ت اƅ من% 27.39من اƅواأدت أسه عن اƅمتغسرال اƅمفسرع تتأƄ   
 .مما سدل عن ةنا  ارتباط لوي بسن معدل نمو اƅقطاا اƅ اد واƅمتغسرال اƅمفسرع 
 .91.38اƅمأسوبة ةي  Fأسه ƅدسنا ::  Fاختبار فيشر  
 ͵ͻ.ʹ = ସ8ଵ� = ସଵ−ସ−ଷଶ� = �ଵ−�−�� :ن د   )1-k-nودر ة أرسة اƅمقا  ( 4=Kبااستعانة ب دول فسشر ىند در ة أرسة اƅبسط 
ت وى ساا  ساانرفض فرضااسة اƅعااد   batFعƄباار ماان اƅقسمااة اƅ دوƅسااة  lacFومناا  نفأااظ عن اƅقسمااة اƅمأتساابة 
واƅتااي تااند ى ااى عن Ƅاال اƅمتغساارال اƅمسااتق ة مساااوسة ƅ صاافر ماىاادا ا اƅثاباال ت ونقباال باƅفرضااسة اƅبدس ااة واƅتااي 
معنوساة باسن  ƅومارستمساةاƅصافر ماسادل ى اى و اود ىفلاة  مفادةا عن  سو د ى ى اƗلل متغسر واأد اسساوي إƅاى
 .ة اƅمتغسر اƅتابر واƅمتغسرال اƅمفسرع ت إمن اƅنمومج ƄƄل ƅ  معنوس
نفأااظ ان اƅنمااومج اƅثااامن (اƅ ومااارستمي) سمثاال اƅنمااومج اافضاال ماان أسااه اƅمعنوسااة  االتصااادسة و 
 مسر اƅمتغسرال .ااأصائسة ƅ 
 اختيار اƃƈموذج اأفضل واختبارƉ من اƃƈاحية اƃقياسية : ثاƃثاƃفرع اƃ
 أوا :اختيار اƃƈموذج اأفضل 
من ا ل معرفة اƅصسغة اƅرساضسة اƅمناسبة ƅ نمومج اƅمراد دراست  عي معرفة نوا اƅعفلة باسن اƅمتغسار اƅتاابر     
واƅمتغساارال اƅتفسااسرسة فسمااا س ااد اƅعفلااة اƅ طسااة عو اƅ ومارستمسااة ساانقو  باƅمفاضاا ة بااسن نتااائش تقاادسر Ƅاال ماان 
 :وسمƄن ت  سد اƅنتائش اƅمتوصل إƅسوا Ƅماس ي ومƅ  بااىتماد ى ى بعض اƅمعاسسر اإأصائسةاƅنمامج اƅمقدرع 




 .)9) و (6بااعتماد على اƃملحق ( ةاƃباحث من إعداد:  ƃمصدرا 
 معيار معيار ااختيار  اƃƈموذج 
 noiretirC ofni ekiakA
 معيار               
 noiretirC zrawhcS
 938.3 394.3 - اƃخامس -اƃƈموذج اƃخطي
 89.0- 32.1- -اƃثامن -اƃƈموذج اƃلوغاريتمي
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 اƅنمومجعن  ) zrawhcs; ekiaka(  ناƅمعسارس أس  نفأظ امجاƅنم من ƅƄل اƅنتائش مقارنة  فل من
 اƅمتغسر بسن اƅعفلة عي ثامناƅ اƅ ومارستمي اƅنمومج ن تار وى س ت  ƅأ طا علل   مستو  وƅ  اƗفضل ةو ثامناƅ
 . ƅومارتمسة اƅتفسسرسة اƅمتغسرال و اƅتابر
 اƃقياسية اƃƈاحية من اƃثامن  اƃلوغارتمي اƃƈموذج :اختبارثاƈيا
 نسات د  اƅƄ ساة ƅفنأادار اƅمعنوساة وƄاما واإأصاائسة االتصاادسة اƅناأساة مان اƅنماومج با تباار لمناا عن بعاد
 بأاد اƅ اصاة وتطاابو اƅفاروض انسا ا  ماد  ƅمعرفاة ƅ نماومج اƅثاامن  )اƅثانساة اƅدر اة مان ا تباارال(اƅقساساسة اƅمعااسسر
 .اƅ طأ
 اƃخطأ تجاƈس عدم اختبار-1
 اƅفرضاسة ةامؤ من تأقاو اƅتأƄد س   ومن   تاƅ طأ ƅأد اƅتباسن ثبال ةو اانأدار نمامج فرضسال بسن من    
 منوا: اƅتباسن ت ان  ىد  با تبارال باƅقسا  ةما و
 : ختبار وايتا -أ 
ƅ Ƅش  ما إما Ƅان ةنا  ىد  اƅت ان  بسن اƅ طأ ع  ا ت واƅمي سعتمد باƅدر ة   etihwسست  ا تبار واسل         
 :من ناأسة واƅمتغسرال اƅمفسرع من ناأسة ع ر  عي تقدسر اƅصسغة اƅتاƅسة 2ieى ى تقدسر انأدار مساىد بسن  اƗوƅى 
 
 
 0H:0=2B =1B=0Bونقو  با تبار فرض اƅعد  
ت نتأصال ى اى انأادار مسااىد Ƅماا ةاو مباسن  4SWEIVEوفقاا ƅواما اا تباار وباساتعمال اƅبرناامش اإأصاائي 
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 etihw ) :ƈتائج اختبار وايت74جدول رقم (                 
 
 . )4SEWIVEبااعتماد على اƃبرƈامج اإحصائي ( باحثة: من إعداد اƃاƃمصدر         
ت أساه اƗ سارع تعطاى 4=Kودر اال أرساة  %5ىند مستو  معنوسة معسن  HWنقو  بأسا  إأصائسة 
 باƅعفلة اƅتاƅسة :
 115.01=754.0×32=2Rn=hW
 ىدد اƅمشاةدال اƅمستعم ة في اƅنمومج . n: أسه
           : وƅدسنا   ىدد اƅمع مال اانأدارسة في صسغة اانأدار اƅمساىد ومن   kأسه  ଶ�� وƅدسنا 
 ͹Ͳͷ.ͷͳ = ଶ8�                                    
وبوا نقبل فرضسة اƅعد  وى س  سعد دƅسف ى ى ت ان  اƅتباسن  %5ىند مستو  معنوسة  hWاƄبر من   ଶ8�إمن  
 ƅأد اƅ طأ.
 اختبار آرش: - ب
اƗوƅاى أساه Ƅانال نتاائش اƅتقادسر ت ووفقا ƅوما اا تبار س ري انأدار ماتاي ƅمربعاال اƅباوالي مان اƅدر اة 
 : )84(اƅ دول رل  وفقا ƅوما اا تبار في
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 ) :ƈتائج اختبار آرش84جدول رقم (      
 
 .)4SEWIVEبااعتماد على اƃبرƈامج اإحصائي ( باحثةمن إعداد اƃ : اƃمصدر           
إما اىتبرنا عن ا تبار عرش سعتمد باƅدر ة اƗوƅى ى ى إأصائسة مضاى  امرانش أسه ةمؤ اƗ سرع تعطى     
  :باƅعفلة اƅتاƅسة 
          
 ا :سنأسه ƅد         
 ىدد اƅمشاةدال .  22=n
 . 4510.0=2R 
 .2=Kمعامل اƅتأدسد اƅمعتمد مسر اƅمعدل ƅفنأدار اƅمساىد 
 8833.0= 4510.0×22=mLومن                     
ومنااااااا  ƅااااااادسنا  148.3تسااااااااوي  %5ومساااااااتو  معنوساااااااة  1=kاƅ دوƅساااااااة بدر اااااااة أرساااااااة   ଶ ଵ�وƅااااااادسنا إأصاااااااائسة
 .ƅعد  ت عي ثبال تباسن ƅأد اƅ طأ ومن  لبول فرض ا ت 8833.0〈148.3
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 اختبار اارتباط اƃذاتي ƃأخطاء-ثاƈيا
 و ود فرضستسن عساسستسن ةما :  )nostaW-nibruD ed tseTسفترض ا تبار دربن واتسون(  
 0=p=0H:وتند ى ى انعدا  اارتباط اƅماتي : فرضية اƃعدم
 0≠ p:1H: وتند ى ى و ود اارتباط اƅماتي:  اƃفرضية اƃبديلة
  WDولسمااااة  ='WDاƅمأسااااوبة واƅتااااي تساااااوي  WDأسااااه ماااان  اااافل ةااااما اا تباااار نقااااارن بااااسن لسمااااة 
ت ن اد لاس  Ƅال مان  4=kوىادد اƅمتغسارال اƅمساتق ة =n   32اƅمسات ر ة باƗ ام بعاسن ااىتباار ىادد اƅمشااةدال 
   97.1=ud ت 99.0=ld  وى ى اƅتواƅي  Ldو uD
 .12.2=ud-4ت    10.3=ld-4     و
 ) :يبين مƈاطق اƃقبول واƃرفض ƃداربن واتسون03شƂل رقم (                        
 
 .  )11() واƃملحق رقم01( ملحق رقم بااعتماد على اƃ من إعداد اƃباحثة: اƃمصدر  
اƅمأساوبة تقار ضامن منطقاة ىاد  و اود ارتبااط ماتاي بااسن  W'Dسفأاظ مان  افل ةاما اƅشاƄل عن لسماة 
 اƗ طا  وباƅتاƅي اƅنمومج اسعاني من مشƄ ة اارتباط اƅماتي بسن اƗ طا .
 : ) areB-euqraJ(اختبار اƃتوزيع اƃطبيعي ƃبواقي اƃƈموذج اƃمقدر  -ثاƃثا
ت فمننا نأصال ى اى نتاائش ا تباار اƅتوخسار اƅطبسعاي ƅ باوالي اƅنماومج اƅثاامن  )4sweivEاستعانة ببرنامش (
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 ƃلƈموذج  اƃلوغاريتمي اƃثامن اختبار اƃتوزيع اƃطبيعي ƃلبواقي ) : ƈتائج  13اƃشƂل رقم (          
 
 .)4sewive(بااعتماد على برƈامج  باحثة: من اعداد اƃ اƃمصدر         
بسرا بقسمة إأصائسة Ƅاي مربر ت أسه ƅدسنا لسمة -ومن ع ل ا تبار فرضسة اƅعد  نقو  بمقارنة إأصائسة  ا   
)  Ƅما ةو  91.8بسرا (–وةي عƄبر من إأصائسة  ا    ͺͶ.ͻ = ଶହ଴.଴,ସ� = ଶହ଴.଴,��ر تساوي  Ƅاي مرب
 . 5%في اƅشƄل عىفؤ ت ƅمƅ  فمننا نقبل فرضسة اƅعد  واƅتي مفادةا اƅتوخسر اƅطبسعي ƅ بوالي بمعنوسة 
 : اƃتبؤاƃفرع اƃرابع
 :اآتيΔ الخطواΕ نتبع التنبؤ بعمϠيΔ القياϡ اجل من
 قياس مدى استقرار تقديرات اƃƈموذج خحل فترة اƃدراسة -أوا
نفأاظ بااƅنظر فاي اƅشاƄل رلا   أساه ,واƅ خئاي اƅاماتي اارتبااط داƅاة ى اى نعتماد اƅنماومج اساتقرارسة ا تباار
دا ال اƗىمادع  ) اƅممثل ƅداƅة اارتباط اƅماتي واƅ خئي ƅبوالي اƅنماومج اƅمقادر ƅنماو اƅقطااا اƅ ااد تعن  مسار 23(
 .م ال اƅثقة ومن  نقول عن اƅنمومج  مستقر 
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 ثامناƃداƃة اارتباط اƃذاتي ƃلƈموذج  :)23شƂل رقم (          
 
 .)4sewive(بااعتماد على برƈامج  باحثةمن اعداد اƃ : اƃمصدر        
ت أسه سست د  ةما اا تبار ƅدراسة اƅمعنوسة اƅƄ سة ƅمعاامفل  XOB-gnujLوƅ تأƄد من مƅ  نستعسن با تبار 
ماان اƅشااƄل  )tats-Qع ار لسمااة فاي اƅعمااود(  Qداƅاة اارتباااط اƅااماتي ت وتوافااو إأصااائسة  اا تبااار اƅمأسااوبة 
 عىفؤ عي :
 
وةاااااي عƄبااااار مااااان  761.31و ااااادناةا تسااااااوي  % 5ىناااااد مساااااتو  معنوساااااة   ଶ଴ଶ�   بعاااااد لسامناااااا بأساااااا 
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 مدى مقدرة اƃƈموذج على اƃتƈبؤ  -ثاƈيا
 لد اƅتنب  اƅنمومج ى ى مقدرع عن إا ت Ƅبسرع إأصائسة معنوسة ƅوا اƅنمومج مع مال عن من اƅرم  ى ى
 سوضأ  ما وةمات ƅثاسل ىد  اƅتساوي بمعسار نستعسن اƅتنب  ى ى اƅنمومج مقدرع مد  وƅمعرفة ت مأدودع تƄون
 : اƅمواƅي )33(اƅشƄل
  ) :ƈتائج اختبار مقدرة اƃƈموذج على اƃتƈبؤ 33اƃشƂل رقم (
 
                      .)4sewive(بااعتماد على برƈامج  من اعداد اƃباحثة : اƃمصدر 
  مج وةو ماسشسر إƅى تمتر اƅنمو  ت 720.0 ƅثاسل لرس  من اƅصفر من اƅواض  عن معامل ىد  اƅتساوي 
 بمقدرع ىاƅسة ى ى اƅتنب  .
  استعمال اƃƈموذج ƃلتƈبؤ-ثاƃثا 
لبل اƅقسا  بعم سة اƅتنب  نقو  بمقارنة اƅقس  اƅفع سة مر اƅقس  اƅمقدرع ت وةما من  فل تعوسض لس  اƅم شرال   
 : ( 2102-0991(في اƅفترع   rptniLنأصل ى ى اƅقس  اƅمقدرع ƅم شر 
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 )2102-0991( rptniL) :مقارƈة اƃقيم اƃمقدرة مع اƃقيم اƃفعلية ل: 43( شƂل رقم
 
 .)4sewive(بااعتماد على برƈامج  من اعداد اƃباحثة :اƃمصدر
عن اƅقس  اƅمقدرع باستعمال اƅنمومج اƅمي تأص نا ى س  لرسبة من اƅقس   )43شƄل (نفأظ من  فل لس  اƅ
 .اƅقس  اƅمقدرع متطابقة تقرسبا  ) اƅمي سوض  ƅنا عن منأنى53اƅفع سة وةما ماس Ƅدؤ ƅنا اƅشƄل رل  (
 )2102-0991( rptniLمع اƃقيم اƃفعلية ل : اƃمقدرة ) : مقارƈة اƃقيم53شƂل رقم ( 
 
 .)4sewive(بااعتماد على برƈامج  من اعداد اƃباحثة  :اƃمصدر   
 .gecniL و  niLو pcniLو  2mniLيجب اƃتƈبؤ بقيم   rptniLلبل اƅتنب  بقس  
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 2mniLاƃتƈبؤ ب : 
سسواصل تطورؤ  2MNIL عنسنفترض  عنناسنعتمد ى ى مرƄبة اات اؤ اƅعا  ت أسه  2MNILƅ تنب  بقس   
في اƅمستقبل ى ى نف  اƅنمط وباƅتاƅي سنتست د  تطورؤ في اƅمستقبل ى ى نف  اƅنمط وباƅتاƅي سنتست د  
 معادƅة اات اؤ اƅعا  Ƅماس ي :
                                 )1(..……………T120.0 - 649.2 = 2MNIL
 بداƅة اƅخمن . 2MNILتعبر ىن اƅسنوال وبوما فمن ةما اƅنمومج سعبر ى ى مد  تطور  Tمر اƅع   ان 
سنعوض ىدد اƅمشاةدال في اƅنمومج   7102إƅى ماسة  3102في اƅسنوال  2MNILƅ تنب  بقس  
 اƅ دول اƅتاƅي :ƅنأصل ى ى 
  7102- 3102بها خحل اƃفترة  اƃمتƈبأ 2MNIL) : قيم 94اƃجدول(
 7102 6102 5102 4102 3102 اƃسƈوات
اƃمتƈبأ  2MNILقيم 
 بها
 53.2    73.2 4.2 64.2 244.2
 . )1بااىتماد ى ى اƅمعادƅة ( من إىداد اƅباأثة:  اƅمصدر
 :PCNILاƃتƈبؤ ب  
              )2(………………970.0 + 61.1 = PCNILسنست د  معادƅة اات اؤ اƅعا  Ƅماس ي : 
سنعوض ىدد اƅمشاةدال في اƅنمومج ƅنأصل  7102إƅى ماسة  3102في اƅسنوال  PCNILƅ تنب  بقس  
 ى ى :
 7102-3102اƃمتƈبأ بها خحل اƃفترة   PCNIL) :قيم 05اƃجدول رقم (
 7102 6102 5102 4102 3102 اƃسƈوات
 PCNILقيم 
 اƃمتƈبأ بها
 21.3 50.3 89.2 19.2 84.2
 . )2بااىتماد ى ى اƅمعادƅة ( باأثة: من إىداد اƅاƅمصدر 
 




 :INILالتنب΅ بقيϡ  
 T740.0 - 77.2 = INIL :)3(………                      تمثل  INILمعادƅة اات اؤ اƅعا  ل 
 7102-3102اƃمتƈبأ بها خحل اƃفترة   INIL) :قيم 15اƃجدول رقم (
 7102 6102 5102 4102 3102 اƃسƈوات
 56.1 96.1 37.1 77.1 18.1 اƃمتƈبأ بها INILقيم 
 . )3بااىتماد ى ى اƅمعادƅة رل  (  باأثةمن إىداد اƅ : اƅمصدر 
 :GECNILالتنب΅ بقيϡ  
 T620.0 - 339.2 = GECNIL    :                  )4(.……   تمثل  GECNILمعادƅة اات اؤ اƅعا  ل 
 7102-3102اƃمتƈبأ بها خحل اƃفترة   GECNIL) :قيم 25اƃجدول رقم (
 7102 6102 5102 4102 3102 السنϭاΕ
 
 GECNILقيϡ 
 بϬا ΄المتنب 
 02.2 22.2 52.2 82.2 603.2
 .)4بااىتماد  ى ى اƅمعادƅة (  باأثة: من إىداد اƅ اƅمصدر
) 8بعد عن لمنا باƅتنب  بقس  اƅمتغسرال اƅمستق ة  سنقو  بتعوسض اƅقس  اƅتي تأص نا ى سوا في اƅنمومج رل  (
 اƅمتنبأ بوا ت وةما Ƅما ةو موض  في اƅ دول اƅتاƅي : rptnilلس  ƅنأصل ى ى 
 7102-3102اƃمتƈبأ بها خحل اƃفترة   RPTNILقيم ) : 35رقم ( اƃجدول  
 7102 6102 5102 4102 3102 السنϭاΕ
قيϡ 
  RPTNIL
 بϬا  ΄المتنب
 39.2 88.2 18.2 47.2 2 .75
 rptقيϡ 
 المتنب΄ بϬا 
 27.81 18.71 06.61 84.51 2.31
 . اƅنمومج اƅثامنمعادƅة  بااىتماد ى ى باأثة: من إىداد اƅ اƅمصدر    
نفأظ من  فل اƅقس  اƅمتنبأ بوا عن معدال نمو اƅقطااا اƅ ااد فاي ارتفااا مساتمر ت ومƅا  اما اساتمر       
ارتفاااا نمااو اƅمعااروض اƅنقاادي وتسااسسرؤ بطرسقااة تعماال ى ااى اسااتغفƅ  بمااا سساام  بتخاسااد اائتمااان اƅمقااد  ƅ قطاااا 
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وفي نف  ر ااستثمار اƅ اد ت اƅ اد ت Ƅمƅ  اما استمر  سعر اƅفائدع  في اان فاض مما سعمل ى ى تش س
اƅولل فمن استمرار ان فاض تخاسد أ   اƅنفقال اƅعمومسة سسعمل ى ى تش سر اƅقطاا اƅ ااد وتنمستا    اصاة 
ىنادما ستع او اƗمار بتموسال ةاتا  اƅنفقاال ىان طرساو االاراض اƅبنƄاي ومخاأمتا  ƅ قطااا اƅ ااد فاي اƅأصاول 
 ى ى اƅموارد اƅماƅسة .
 تحليل اƃƈتائج اƃمتوصل إƃيها  اƃفرع اƃرابع :
ƅمعدل  ƅقد تمƄنا من  فل اƅدراسة االتصادسة اإأصائسة واƅقساسسة من تقدسر عفضل نمومج لساسي
بعدما ت  أم  اƅمتغسرال مسر اƅمعنوسة  ت 2102-0991نمو اƅقطاا اƅ اد في اƅ خائر  فل اƅفترع 
ƅمتغسرال اƅمفسرع اƅ ار سة اƅدا سة في تفسسر ترƄسبة انطفلا من اƅمعطسال ااأصائسة اƅ اصة با اأصائسىا 
 اƅنمومج واƅمتمثل في اƅمعادƅة اانأدارسة اƅتاƅسة : 
 TREVUONIL5330.0+GECNIL550.1- INIL332.0- CPNIL772.0+2MNIL5200.0+687.4= RPT
تطابو نتائش اƅنمومج مر فرضسال طرسقة اƅمربعال   ووفقا ƅ دراسة اƅقساسسة ƅوما اƅنمومج واƅتي عظورل
 : اƅصغر  أسه تبسن 
ثبال تباسن اƅ طأ من  فل ا تبار واسل ت Ƅما عظور ا تبار داربن واتسون ىد  ت ان  تباسن اƅ طأ    
ت Ƅما عظورل نتائش اƅدراسة  areb-euqrajواƅتوخسر اƅطبسعي ƅبوالي نمومج اانأدار من  فل اأصا  
ى ى اا طا  اƅعشوائسة  xob– gnujlاƅقساسسة ومن  فل ا تبار اارتباط اƅماتي ƅبوالي اƅنمومج 
ىد   مما سثبل  %5واƅتي عظورل عن لسمة ااأتمال Ƅانل دوما عƄبر من در ة اƅمعنوسة   )slaudiseR(
ت مما سدل ى ى استقرارسة اƅنمومج  gaLة فترع اƅتباط  إƅى ماس و ود ارتباط ماتي بسن بوالي نمومح اانأدار
 . فل فترع اƅدراسة 
وى س  نظرا ƅتوافو شروط است دا  طرسقة اƅمربعال اƅصغر  ااىتسادسة وتطابو نتائش اƅنمومج اƅ ومارستسمي  
فل اƅفترع مر اا تبارال اƅقساسسة ت فمن ةما اƅنمومج سعبر ىن اƅعوامل اƅم ثرع في نمو اƅقطاا اƅ اد  
 اƅمعنوسة ƅمعامفل نمومج اƅدراسة عن ةنا  تأثسرا ƅƄل :  euqitsitats-Tت أسه تبسن لسمة  2102-0991
ى ى نمو اƅقطاا اƅ اد ممثف بمعدل نمو  2Mاƅمعروض اƅنقدي ممثف بمعدل نمو اƅمعروض اƅنقدي  
ت وةو ماسوافو اƅعفلة االتصادسة بسن ااستثمار اƅ اد  rptاƅناتش اا ماƅي ƅ قطاا اƅ اد 
واƅمعروض اƅنقدي واƅتي تفرض عن خسادع اƅمعروض اƅنقدي ت دي إƅى خسادع ااستثمار ت أسه ىر  
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اƅمعروض اƅنقدي في اƅ خائر تطورا متسارىا  اصة في ااƅفسة اƅثاƅثة بسب  ارتفاا اƅمدا سل 
نفط في اƅسوو اƅعاƅمسة ت مما عد  إƅى تأقسو وفرع ماƅسة استفاد منوا اƅبتروƅسة نتس ة ارتفاا اسعار اƅ
اƅقطاا اƅ اد ىن طرسو ارتفاا أصت  من اƅقروض اƅبنƄسة ت وةما ماعظورت  نتائش ةات  اƅدراسة 
اƅقساسسة Ƅمƅ  من  فل تأثسر اائتمان اƅمقد  ƅ قطاا اƅ اد ى ى نمو ةما اƅقطاا وةما ماستوافو 
   .واƅتي ت Ƅد ى ى دور اƅتموسل اƅبنƄي في تنمسة اƅقطاا اƅ اداƅنظرسة االتصادسة Ƅمƅ  مر تولعال 
ت وةما %5ومƅ  ىند مستو    )i(وستض  من  فل اƅمعادƅة  اƅتأثسر اƅس بي ƅسعر اƅفائدع اƅأقسقي   
ستفو مر اƅنظرسة االتصادسة  اصة اƅنظرسة اƅƄنخسة ت مما سدفعنا إƅى تر س  و وة نظر اƅنسوƄفسس  
باالتصاد اƅ خائري ت فمن اƅطبسعي عن سمسل اƅمستثمرون إƅى  wahsو  nonnikcMودفر فرضسة 
ة رع  اƅمال ت وةما Ƅ   اƅخسادع اƅنسبسة في ااستثمار في اƅفترال اƅتي تتمسخ باان فاض اƅنسسبي ƅتƄ ف
في ظل مسا  سوو ماƅي متطور في االتصاد اƅ خائري سضمن سووƅة اƅتموسل اƅواسر ƅ مشارسر 
 ااستثمارسة .
ت من  gecƄمƅ  اثبت  اƅدراسة تأثسر ااستثمار اƅعمومي  ممثف بمعدل نمو أ   اƅنفقال اƅعمومسة   
مسة ومعدل نمو اƅقطاا اƅ اد ت مما سثبل  فل ىƄسسة ومعنوسة  بسن معدل نمو اƅنفقال اƅعمو 
في اƅأصول ى ى اƅموارد اƅماƅسة بسن اƅقطاىسن اƅعا   مخاأمة في اƅ خائر من  فل اƅتناف فرضسة اƅ
 .واƅ اد 
 ىفلة و ود ىد  إƅى عشارل اƅنتائش فمن اƅأقسقيت اإ ماƅي اƅمأ ي اƅناتش نمو بنسبة ستع وعما فسما   
 ما ةما و بسنومات فسما اإس ابسة اƅعفلة رم  اƅ ادت ااستثمار أ   و اƅمتغسر ةما بسن معنوسة
 و اƅت ارسة اƅوأدال عرباح أ   ى ى اƅ اد ااستثمار أ   تول  فرضسة تر س  إƅى سدفعنا
إƅى  تواضر مستو  طالال  اƅسب  في  مƅ   سعود و . اإ ماƅي اƅناتش من بدا اƅمأققة اƅصناىسة
 سمƄن ا وى س  ت اƅمأرولال لطاا ى ى عساسا اƅمبني اƅ خائري االتصاد في اƅمأدودع تاجاإن
 .ااستثمار لرار ى سوا سبنى واƅتي اƅط  ت Ɨأوال Ƅم شر اƅأقسقي اƅمأ ي اƅناتش اىتبار
عمافسما س د در ة اانفتاح اƅت اري وعثر أ   اƅمبادال اƅت ارسة ى ى اƅقطاا اƅ اد ت فقد  ا ل   
بأ   اانفتاح مما سدل إƅى ىد  تأثر اƅقطاا اƅ اد اƅ خائري  اƅعفلة مسر معنوسة بسنوما ت 
 اƅمسة ƅ ت ارع.اƅت اري نتس ة اƅقسود اƅمفروضة ى ى اƅت ارع ت وتأ ر انضما  اƅ خائر إƅى اƅمنظمة اƅع
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 اƃفصل : حصةخ
 اƅمرƄاخي اƅ خائاري اƅبنا  إنشاا  ى اى اƅسساساي اساتقفƅوا ى اى أصاوƅوا بعاد مباشارع اƅ خائار ىمادل
 اƅمفأظاة نظارا ƅ نقاائد و اƅتأمسماال مرأ اة ت تواا ثا  اƅ خائاريت اƅمصارفي اƅنظاا  تƄاوسن فاي تموسدسة Ƅمرأ ة
 اƅمصارفي تƄاوسن اƅنظاا  تا  فعنادما اƅمااƅيت اإصافح دوافار ظوارل فقاد نااما ق اƅمصارفي اƅ وااخ ىمال ى اى
 اƅثمانسنالت ماسة إƅى من ااستقفل ƅ  خسنة واضأة تبعسة تسودؤ اƅم طط و اإداري اƅتسسسر ظل في اƅ خائري
 اإصفأال مرأ ة ةي  دسدع بدعل مرأ ة اƅسوو التصاد نأو ƅفنتقال اƅ دسدع االتصادسة ƅ تو سوال نظرا و
ت ثا  بعاد مƅا  ت سادل اإصافأال اƅماƅساة  8891سانة تثا  6891 سانة إصافح مان انطفلاا اƅمصارفسة
واالتصااادسة عƄثاار بعااد بداسااة اƅتسااعسنال ت ومƅاا  لصااد وضاار اƅقواىااد اƗوƅااى ƅ ااد ول إƅااى التصاااد ماان  اافل 
وتغسسارال  مرساة فاي  إصدار لانون اƅنقد واƅقارض  اƅامي سرتƄاخ ى اى معااسسر  دسادع فاي اƅتساسسر اƅنقادي واƅمااƅي
 تساوسفل تقادس  إƅاى ىموماا اƅقاانون ةاما تنظاس  اƅنشااط اƅمصارفي واا باراخ دور اƅنقاد واƅسساساة اƅنقدساة ت وسواد 
 نشسطا دورا س ع  اƅماƅي اƅقطاا سƄون عن س    دمت تبمعنى في اƅبنو  و عل االتصادسة ƅ م سسال ائتمانسة
 ا ƅمتط باالةما من  فل  عل عدوال اƅسساسة اƅنقدسة تتماشاى وفقا وت صسصوا ت وست  اƅماƅسة اƅموارد تعبئة في
اƅسوو ت وتأرسر اائتمان وسعر اƅفائدع وتأوس وا إƅى معدل فائدع مو   ت وةاما بات ااؤ مروناة تعبئاة اƅماد رال 
ƅ مسااةمة فاي تموساال ااساتثمارال وتأسااسن فعاƅساة  ااسااتثمار  اصاة بعاد اƅف ساافة اƅ دسادع اƅتااي تبنتواا اƅ خائار 
اƅن اااع ƅفلتصاااد اƅااوطني فااي ظاال اƅمتغساارال اƅمرتƄااخع ى ااى أرسااة اƗسااواو واƅقطاااا اƅ اااد اƅاامي سعااد لااار  
 عبرخةاا اƅمعاروض اƅنقادي واائتماان وساعر اƅفائادع  اƅدوƅسة اƅأاƅسة ت ومن  فل دراستنا ƅتطاور اƅم شارال اƅنقدساة
 وم شرال عدا  اƅنظا  اƅبنƄي اƅ خائري ودورؤ في تموسل اƅقطاا اƅ اد استنت نا ماس ي:
اƅساا طال Ɨوƅااى ماان فتاارع اƅدراسااة ان فاضااا م أوظااا  نتس ااة اƅتااخا  ىرفاال اƅسااسوƅة اƅنقدسااة فااي اƅعشاارسة ا -1
اƅ خائرسة ببنود ااتفااو مار اƅم سساال اƅدوƅساة  واا تبااا اƅ خائار  افل ةامؤ اƅفتارعت برناامش تقشا  صاار ت تمثال 
في ت فسض ى خ اƅمسخانسةت ت مسد ع ور اƅعمالت ت فسض اƅعم ةت وتق اسد أ ا  اإنفااو اƅعاا ت إا عنا  بداساة 
ىرفل اƅسسوƅة اƅنقدسة نموا متسارىا نتس ة ضا امة اإسارادال اƅنفطساة واƅتاي تظال معط اة فاي  0002من سنة 
 ؛أƄومسة واضأة ƅتنوسر االتصاد   ظل مسا  سساسة 
نتس ااة  0002ض اƅنقااادي فاااي اƅ خائاار  اصاااة مناام ساانة و عااار متعتباار اƅاامم  ى اااى اƅ ااارج عةاا  مقاااابفل اƅ -2
اا عسعار اƅبترول ت اصاة بعاد ان فااض ى اخ اƅمسخانساة اƅتاي Ƅانال تساب  ض امة اإسرادال اƅنفطسة وارتف
اƅأااد ماان ى ااخ فااي اƅمسخانسااة وةااما ونتس ااة   5991-0991فااي خسااادع اƅسااسوƅة اƅنقدسااة  اصااة فااي اƅفتاارع 
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بتق سد اƅنفقال اƅعامةت مر إƅغا  اƅدى  اƅس عي وارتفاا اƅ باسة اƅبتروƅسة ت Ƅما عن اƅقروض ƅفلتصااد فقاد 
تسااوسل وتشاا سر تقاادس  اƅقااروض ƅ م سسااال تطااورا م أوظااا نتس ااة برنااامش اإنعاااش االتصااادي و ىرفاال 
اƅصاغسرع واƅمتوسااطة بم ت ا  اƅقطاىااال اƅخراىساة واƅصااناىسة واƅ دمساة  ماان لبال اƅبنااو  اƅعاماة واƅ اصااة  
 ؛ سعا ƅ نمو  ارج لطاا اƅمأرولال ودƅ  تش
 م ااطر Ƅاما  اƅنقدساة اƅساسوƅة تاراƄ  عةمواا ƅعال اƅتأادسال نم اƅنقدسة في اƅ خائر م موىة توا   اƅسساسة  -3
 ى اى اƅسا بسة اآثاار مان واƅأاد باƅƄامال اƅساسوƅة فاائض اأتاوا  ع ال ومانت اƅتضا مسة  اƅضاغوط ىاودع
 ؛اƅتض   
بسنال اƅدراساة باروخ ظااةرع اƅتوسار اƅنقادي بشاƄل ا ستناسا  واƅتطاور فاي أ ا  اƅنشااط االتصااديت أساه  -4
 ؛ ƅوأظ ت اوخ معدال نمو اƅƄت ة اƅنقدسة بشƄل Ƅبسر ƅمعدال نمو اƅناتش اƅمأ ي اإ ماƅي
 متوساطة تفااƅقروض اƅوضاعسةت فاي اƅƄبسار اآ اال اƅ  الدراستنا ƅتوخسر اƅقروض أسا    فل من سظور -5
 مان %54 اƅدراساة فتارع فاي تت ااوخ ƅا  إنتا ساة اساتثمارال لاروض اƗم ا  فاي تعتبر اƅتي اƗ ل وطوس ة
 ƅأسار واƅقاروض ااساتوفƄسة اƅرةنساةت اƅقاروض تمثال اƅقاروض ةامؤ خساادع عن Ƅماا .اƅقاروضت إ مااƅي
 ؛اƅعرض  ƅ ان  وƅس  االتصادت في اƅط   ƅ ان  تموسف  ةنا  إن عي اƅدائمة)ت اƅس ر (تموسل
 اƅقادر بتو سا  اƗ سارع اƅسانوال  افل اƅمصارفي اƅ واخ لسا  ƅ أƄومةت اƅماƅسة اƗوضاا في اƅتأسن سم  -6
 واƅتو واال اƅسساساال مار انسا اما ومƅا  اƅ اادت ƅ قطااا اإنتا ساة اƗنشاطة ƅتموسال اƅماوارد مان اƗƄبار
 اƅعمال فارد تاوفسر فاي دورؤ وتعخساخ االتصاادي اƅنشااط فاي اƅ ااد اƅقطااا مشاارƄة توسار إƅاى اƅرامساة
 ؛ اƅمنتش
 مال اƅم شارال عأاد سعتبار اإ مااƅي اƅمأ اي اƅنااتش مان Ƅنسابة اƅ ااد اƅقطااا إƅاى اƅممناوح اائتماان إن -7
 ةاما فمن اƅعا ت اƅقطاا إƅى اائتمان استبعاد  فل فمن اƅمالت واƅتطور اƅوساطة لسا  م ال في اƗةمسة
 فامن اإصافح مان سانوال وبعاد .اƅ ااد اƅقطااا نشاط تموسل في اƅبنو  دور عدو بصورع سقس  اƅم شر
ƅƄنا  مسار  اƅ ااد اƅقطااا اساتثمارال تموسال أ ا  فاي مقباول مرƄاخ سأتال بادع اƅ خائار فاي اƅمااƅي اƅقطااا
 ؛نة ببعض اƅدول اƅعربسة واƅنامسة Ƅا  مقارنة مقار 
اىتماادل اƅساا طال اƅنقدسااة سساسااة اƅتأرساار اƅتاادرس ي ƅمعاادال اƅفائاادع متبعااة فااي مƅاا  ماانوش ماااƄسنون  -8
وشاااو فااي تأرساار اƅقطاااا اƅماااƅي ت ولااد Ƅااان اƅوااد  اƅرئسسااي ماان تأرساار معاادال اƅفائاادع فااي اƅ خائاار ةااو 
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ان ƅت فسض إىطا  من  وة عأسن تعوسض ƅفد ار بغرض تعبئت  وتو سو  نأو تموسل ااستثمار تولد Ƅ
 .اصة اƅم سسال اƅصغسرع واƅمتوسطة عسعار اƅفائدع تأثسر ى ى ااستثمار اƅ اد  
واƅم شرال اƅم ثرع ى س   ƅ قطاا اƅ اد  اإ ماƅياƅناتش  بسن نوا اƅعفلةعظورل اƅدراسة اƅقساسسة عن   -9
 واإنفااواائتمان اƅمقد  ƅ قطاا اƅ اد وساعر اƅفائادع  اƅمعروض اƅنقدي و م شرو عن  ƅومارتمسة  ىفلة
اƅنااتش اƅمأ اي اإ مااƅي وم شار  م شارعماا  فاي اƅنماومج واالتصاادسة اإأصاائسة اƅمعنوساة ƅواا اƅعماومي 
 اƅنمومج؛ في التصادسة و إأصائسة معنوسة ƅوما ƅس  اانفتاح االتصادي 













 ةيمثل اƅقطاع اƅخاص اƅيوم محور اƅتƊمية ااقتصادية وااجتماعية في معظم بلدان اƅعاƅم اƅمتقدم
 في Ɗظرا ƅما يتمتع به هذا اƅقطاع من مزايا وا  مƄاƊيات Ƅبيرة تؤهله ƅلقيام بدور ريادي، على حد سواء  ةواƅƊامي
شتى اƅمجاات ااقتصادية وااجتماعية حيث يعمل على تسريع اƅƊمو وخلق فرص اƅعمل واƅتخفيف من حدة 
اƅفقر وتعزيز قدرة اƅصادرات على اƅمƊافسة هذا إƅى جاƊب تحقيق  اƅعبء على اƅدوƅة ƅتمويل مشاريع 
ية قوية بين أƊشطة اƅقطاع اƅخدمات اƅعامة ، وفي هذا اإطار أƄدت اƅعديد من اƅدراسات وجود عاقة إيجاب
، واƅتي تؤƄد ارتباط  بشƄل وثيق بااستثمارات اƅخاصة  اƅخاص واƅƊمو ااقتصادي وأن Ɗمو اإƊتاجية يرتبط
بإدامة اƅتƊمية واƅƊمو ااقتصادي في اƅمجتمعات اƅتي  توفر اƅبيئة اƅمƊاسبة  اƅخاص  درجة استثمارات اƅقطاع
 .ƅلقطاع اƅخاص 
اƅرسمية ƅلقيام بعملية اƅتƊمية ااقتصادية  اأداةاعتبر اƅقطاع اƅعام غير بعيد  وƅوقتفي اƅجزائر و 
اƅمؤسسات ااقتصادية  إƊشاءاƅمصƊعة اƅتي اعتمدت في هيƄلها على  صƊاعاتوذƅك باƊتهاج سياسة اƅ
 على اقتصر دورƋ  إذمية ااقتصادية ، اƅعمومية وباƅمقابل تم تهميش دور اƅقطاع اƅخاص في عملية اƅتƊ
ن اƅمتعلقة باƅرغم من صدور بعض اƅقواƊي، وƅعب دورا تƄميليا ƅلقطاع اƅعام   اإستراتيجيةاƅقطاعات غير 
توجيه ااستثمار اƅخاص اƅوطƊي واƅتي عجزت بدورها في جذب ااستثمار اƅخاص Ɗظرا ƅلتƊاقض اƅقائم ب
 درة اƅخاصة ويقدس اƅملƄية اƅعامة .بين اƅواقع واƅخطاب اƅقاƊوƊي في ظل Ɗظام اشتراƄي يقمع اƅمبا آƊذاك
اƅلجوء  على اƅمفاجئ أسعار اƅƊفط ، أرغمت اƅسلطة وااƊهيار 6891وبعد أزمة اƅمحروقات عام 
 قطاع اƅخاص بعد فشل اƅقطاع اƅعام في Ƅل محاوات اƅتƊمية اƅذي بƊيت عليه ، رغم أن اƅسبب ايعودإƅى اƅ
واƅتخطيط واƅتƊفيذ واƅرقابة ، زيادة إƅى اƊعدام  آƊذاكإƅى طبيعة اƅملƄية اƅعامة وا  Ɗما إƅى طريقة اƅتسيير اƅمتبعة 
واƅتوجه Ɗحو اقتصاد اƅسوق وترقية اƅقطاع اƅخاص على مرتبة اƅمƊافسة وذƅك بااستغƊاء عن ااشتراƄية 
أجل اƅمشارƄة اƅفعلية في اƅتƊمية من خال اƅشريك ااقتصادي وتحفيزƋ على ااستثمار ااقتصادي من 
حبها اومع تزايد حدة اأزمة من تدهور اأوضاع ااقتصادية وتفاقم في اƅمديوƊية وماص،صدور عدة قواƊين
من مؤشرات اقتصادية أخرى واجتماعية ، مما أدى اƅسلطات إƅى اƅلجوء ƅصƊدوق اƅƊقد اƅدوƅي وطلب عوƊه ، 
ƅƊشاط ااقتصادي ƅلقطاع اريادة  ومƊحة  من اƅحياة ااقتصادية سحاب اƅدوƅواإذعان ƅƄل شروطه ، من اƊ
فااتفاقيات اƅمبرمة مع اƅمؤسسات اƅماƅية ، ي ااستثمار وضماƊات مرافقة ƅها اƅخاص بما يوفقه من حرية ف
اƅدوƅية واإجراءات اƅمتخذة في هذا اƅسياق تؤƄد با شك على اƅشعور اƅمتزايد أصحاب اƅقرار بضرورة 





اƅجديدة  اƅمواردƅمƊاخ ااستثماري اƅمائم واƅبحث عن اأساƅيب اƅمثلى ƅتعبئة تهيئة ا لىاƅسلطات اƅجزائرية ع
هƊاك اƅعديد من اƅمتغيرات اƅمؤثرة على قرارات اƅقطاع اƅخاص وفرص ف ، وااستخدام اأمثل ƅلموارد اƅمتاحة 
اƅمتغيرات  حجم  وقاƊوƊي ، ومن أهم هاتهأسياسي و مƊهاماهو ااستثمار مƊها ماهو اقتصادي واجتماعي 
  لى تأثيرة أƄدت عاƅƊقدياƅعديد من اƅدراسات اƅƊظرية فوسعر اƅفائدة وحجم اƅقروض ، اƅمعروض اƅƊقدي 
 ااحتياطيات حجم من سياسة Ɗقدية توسعية يزيد فإتباع، على Ɗمو ااستثمار  اƅمعروض اƅƊقدي تطور
 ، ااستثماري اإƊفاق زيادة ذƅك عنج ويƊت اƅمصرفي اإقراض زيادة من يمƄن مما ، اƅبƊوك ƅدى واƅودائع
 على اƅحاƅة هذƋ في اأƄبرر اأث ويƄون ، اإجماƅي اƅƊاتج يزيد باƅتاƅي و أيًضا، ااستهاƄي وربما
مما  ،اƅمصرفي اائتمان بخافل ƅلتموي أخرى مصادر أية ƅها يتوفر ا ما عادة اƅتى اƅصغيرة اƅمشروعات
 اƅفائدة اƊخفاض أسعارإƅى  تؤدي زيادة اƅمعروض اƅƊقديأن Ƅما  يƊتج عƊه Ɗمو في اƅقطاع اƅخاص ،
 يƊتج مما اƅمال وزيادة اƅطلب ااقراضي، رأس تƄلفة تخفيض إƅى بدورƋ ذƅك ويؤدى  اƅƊقد سوق في اƅحقيقية
على اƅعديد  اƅمعروض اƅƊقدي  تطورتأثير  إƅى باإضافة وااستثماري ااستهاƄي اإƊفاق من Ƅل زيادة عƊه
مثل وضع اƅميزاƊية اƅعامة ƅلدول وميزان اƅمدفوعات ، ومعدل   من مؤشرات اƅتوازن اƅداخلي واƅخارجي
 . واƅتي تعƄس في مجملها اƅمƊاخ ااستثماري ƅلدوƅة واƅتضخم 
مع Ɗمو اƅقطاع ما يتƊاسب ب عن طريق أدوات اƅسياسة اƅƊقدية  يتم اƅتحƄم في اƅمعروض اƅƊقديو      
ويƄون ذƅك من خال جهاز  ااستثمارات اƅمƊتجةƊحو ل اƅسياسة اƅƊقدية على توجيهه ، حيث تعماƅحقيقي 
وƊظرا أهمية  ،  يعمل على Ɗقل أثار هاته اƅسياسة اƅƊقدية Ɗحو اƅقطاعات ااقتصادية اƅمƊتجة  مصرفي
اƅقياسية   تطور اƅمعروض اƅƊقدي في اƅتأثير على اƅƊشاط ااقتصادي حاوƅƊا من خال هاته اƅدراسة
إƅى  اƅدراسة اƅقياسية من خال ع اƅخاص في اƅجزائر ، حيث توصلƊاعلى Ɗمو اƅقطاƋ واƅتحليلية معرفة أثر 
في اƅجزائر خال اƅفترة  اƅقطاع اƅخاص Ɗمو Ɗاتج واƅمعروض اƅƊقدي  اƅعاقة اƅطردية بين تطور إثبات
في اƅعشرية اأوƅى من فترة اƅدراسة اƊخفاضا  معدل Ɗمو اƅمعروض اƅƊقدي  عرف ،  حيث  2102-0991
اƅسلطات اƅجزائرية ببƊود ااتفاق مع اƅمؤسسات اƅدوƅية  وا  تباع اƅجزائر خال هذƋ اƅفترة  ملحوظا  Ɗتيجة اƅتزام
برƊامج تقشف صارم تمثل في تخفيض عجز اƅميزاƊية، تجميد أجور اƅعمال، تخفيض اƅعملة، وتقليص حجم 
اƅفترة ضعيفة  ƄاƊت مساهمة اƅقطاع اƅمصرفي ƅتمويل اƅقطاع اƅخاص في هاتهوفي اƅمقابل  اإƊفاق اƅعام،
مقارƊة مع حجم اإصاحات واƅتدابير اƅمتخذة من أجل تطوير اƅƊظام اƅمصرفي وا  شراƄه في عملية اƅتحرير 
Ɗظرا ƅمزاحمة اƅقطاع اƅعام بسبب عجز اƅخزيƊة اƅعمومية وƅجوئها ƅاستداƊة من اƅقطاع  ، اƅماƅي ااقتصادي





مما تسبب في ،  خاصة في ظل غياب سوق ماƅي، تلجأ إƅيه اƅمؤسسات اƅخاصة ƅتغطية حاجياتها اƅماƅية
 .ضعف ااستثمار اƅخاص خال هاته اƅفترة Ɗتيجة ƅعدم ااستقرار اأمƊي واƅماƅي خال هاته اƅفترة 
ا Ɗتيجة ضخامة Ɗموا متسارع  اƅمعروض اƅƊقدي في اƅجزائر عرف 1002إا أƊه بداية من سƊة      
 حجممما أدى إƅى زيادة خال هاته اƅفترة ة  بسبب ارتفاع أسعار اƅƊفط باƅسوق اƅدوƅية اإيرادات اƅƊفطي
، وباƅرغم من  اƅخاصاƅمصرفي ƅلقطاع  اإقراض زيادة من مƄن مما ، اƅبƊوك ƅدى واƅودائع ااحتياطيات
محاوƅة اƅسلطات اƅƊقدية تطبيق سياسة Ɗقدية تقشفية  من خال تطبيقها ƅمجموعة من اأدوات امتصاص 
، حيث احظƊا ، إا أن اƅتطبيق اƅعملي أوضح عƄس ذƅك  واƅتخفيف من حدة اƅتضخم فائض اƅسيوƅة اƅƊقدية
واƅƊمو ااقتصاديين ، وارتفاع  اإƊعاشرƊامج بتطبيق ارتفاع معدات اƅقروض اƅمقدمة ƅاقتصاد في ظل 
فاقت   اƅمؤسسات اƅصغيرة واƅمتوسطة، إذ ،  خاصة في ظل تشجيع تƊميةمعدات اƅقروض اƅمقدمة اƅخاص
اƅمعروض اƅƊقدي في  ارتفاع معدل ƊموƄما أن  ،  اƅعاماƅقطاع تمويل  اƅقطاع اƅخاص Ɗسبة تمويل معدات 
ااقتصادي وبرƊامج دعم اƅƊمو  اإƊعاشبرامج ضخمة على غرار برƊامج  إطاقاأƅفية اƅثاƅثة  مƄن من 
واƅبرƊامج اƅتƄميلي ƅدعم اƅƊمو  واƅذي Ɗتج عƊه تحسن ƅمؤشرات اأداء ااقتصادي اƅداخلية مƊها Ƅارتفاع 
Ƅس معدات اƅƊمو  واƊخفاض معدات اƅبطاƅة واƊخفاض عجز اƅميزاƊية وتحسن ميزان اƅمدفوعات ، مما اƊع
إƅى  ن في  اƅمƊاخ ااستثماريهذا اƅتحس  أدىو قد عƊه تحسن في مƊاخ ااستثمار اƅخاص في اƅجزائر 
   703029إƅى مايعادل   1002مؤسسة خاصة سƊة  000081حواƅي عدد اƅمؤسسات اƅخاصة من ارتفاع 
 .  2102سƊة 
رغم اƅجهود اƅمبذوƅة مƊذ بداية اƅتسعيƊات ƅتحسين مƊاخ ااستثمار اƅخاص في اƅجزائر  ه وإا أƊ
و اƅسيوƅة  اƅهائلة اƅمتوفرة ƅدى اأƅفية اƅثاƅثة  ، ورغم اƅوفرة اƅماƅية خاصة في عملية اƅخوصصةوتشجيع 
، سواء في اƅمساهمة  اإصاحاتاƅتي اƄتسبها  اƅقطاع اƅخاص عبر فترة وعلى اƅرغم من اƅمƄاƊة  اƅبƊوك ،
في اƅجزائر مزال غير فاعل وƊشط في  اƅقطاع اƅخاص أن في اƅتشغيل أو في  تƄوين اƅقيمة ، إا أƊƊا Ɗجد
في من إجماƅي اƅƊاتج اƅمحلي   % 58إƅى  %07ااقتصاد اƅوطƊي حيث أن اƅقطاع اƅخاص يƊتج مابين 
 % 05إا أن مساهمة اƅقطاع اƅخاص في تƄوين اƅقيمة اƅمضافة في اƅجزائر ƅم يتجاوز  معظم دول اƅعاƅم ،
  خاصة في ظل استمرارو  اإستراتيجيةمن خال سيطرته على اƅقطاعات ، واستمرار سيطرة اƅقطاع اƅعام 
ات تحول اعتماد هيƄل ااقتصاد اƅجزائري على اƅمحروقات باƅدرجة اأوƅى ، وهذا يدل على أن هƊاك معوق





وعراقيل تحول دون اƅقدرة على استغال فائض اƅسيوƅة اƅƊقدية من  ،مأزق ااقتصاد اƅبتروƅي اأحادي 
 .اƅمداخيل اƅبتروƅية وتوجيهها Ɗحو اƅقطاعات اƅمƊتجة 
Ɗا وحسب اƅتقارير اƅصادرة من  اƅبƊك اƅدوƅي وهيئات اƅتمويل اƅدوƅية فإن اƅقطاع من خال دراست
من اƅعديد من اƅصعوبات في مقدمتها صعوبة يعاƊي مزال اƅخاص في اƅجزائر سواء اأجƊبي أو اƅمحلي 
 اإصاحاتاƅحصول على اƅتمويل وارتفاع تƄلفته Ɗتيجة ضعف اƅمƊظومة اƅمصرفية باƅرغم من سلسلة 
اƅمتواصلة إا أƊها تبقى غير Ƅافية في ظل اƅعوƅمة اƅماƅية ، Ƅما أن اƅمشƄل في اƅجزائر يƄمن في تطبيق 
اƅعديد من اƅهيئات اƅداعمة ƅلقطاع  وا  Ɗشاءاƅجزائر ƅعدة قواƊين  إصداراƅقواƊين على أرض اƅواقع فاƅبرغم من 
وعدم تطبيق  اإدارييروقراطية واƅفساد اƅخاص ، إا أن تطبيقها يبقى Ɗسبيا ، خاصة في ظل اƊتشار اƅب
 اƅفعلية ƅمحاربته . اآƅيات
 :النتائج 
بذƅت اƅجزائر في إطار ااƊتقال من اƅƊظام اƅموجه إƅى Ɗظام اقتصاد اƅسوق مجهودا في سبيل تأطير  .1
وتوجيه استثمارات اƅقطاع اƅخاص بسن اƅتشريعات واƅقواƊين اƅمحفزة ƅاستثمار وبعث اƅمؤسسات 
اƅمؤطرة على رأسها اƅوƄاƅة اƅوطƊية ƅتطوير ااستثمار واƅهيئات اƅمƄملة ƅها وتخصيص اأموال 
اƅخاص  ،إا أن اƅقطاعاƅازمة ƅتطويرها ، وتهيئة اƅمƊاخ ااستثماري اƅمƊاسب ƅتطوير هذا اƅقطاع 
اƅسلبي واƅدور  اƅتƊاقض بين Ɗصوص هاته اƅقواƊين وتطبيقها وفي اƅجزائر مزال  يواجه صعوبة 
 .روقراطيةو ااجراءت اƅبي ƅإدارة
تسارعا Ɗتيجة ضخامة اإيرادات م تطورا 1002بداية من سƊة  في اƅجزائر ض اƅƊقديو عر ماƅ عرف .2
، مما Ɗتج عƊه فائض سيوƅة ƅدى اƅبƊوك اƅجزائرية  وارتفاع أسعار اƅƊفط باƅسوق اƅعاƅمية اƅƊفطية
مليار ديƊار  0005اƅعمومية واƅخاصة تمثل حواƅي عة ƅدى اƅبƊوك ز حيث أن اƅموارد اƅماƅية اƅمو 
مليار ديƊار هو مايمثل عبئا على اƅبƊوك  0072جزائري ، في حين أن استخدام تلك اƅموارد ƅم يتعد 
اƅجزائرية ، وباƅرغم من ذƅك يعاƊي اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائر من صعوبة اƅحصول على اƅتمويل 
على  مما يدل   ، تي عرفتها اƅبƊوك اƅجزائرية خال هاته اƅفترةاƅبƊƄي باƅرغم من اƅبحبوحة اƅماƅية اƅ
اƅسيوƅة اƅهائلة اƅمتوفرة ƅدى اƅبƊوك اƅجزائرية ƅم تستعمل بƄفاءة عاƅية ƅتمويل ااستثمارات أن هاته 
في اƅقطاع اƅحقيقي باƅشƄل اƅذي يمƄن اƅباد من تƊويع اقتصادها اƅمرتبط بمورد وحيد وهو 
وترجع اأسباب اƅرئيسية  من مداخيل اƅجزائر من اƅعملة اƅصعبة  ٪7.89Ƅلاƅمحروقات اƅتي تش





اƅذي مزال محتƄرا في اغلبه من طرف اƅقطاع ، و اƅمصرفي اƅجزائريƊظام قص اƅفعاƅية ƅدى اƅƊ - أ
ƅم إا أƊه اƅƊقد واƅقرض اƅذي سمح بتحرير اƅقطاع اƅمصرفي، اƅعام باƅرغم من صدور قاƊون 
 5,39باƅمائة من اƅسوق مقابل  5,6يسمح بتطور فعلي ƅلبƊوك اƅخاصة اƅتي ƅم تمثل سوى 
 . باƅمائة ƅستة بƊوك عمومية
يصعب من عملية مما   جلعبارة عن ادخار قصير اأ يهف  هاته اƅسيوƅة أزيد من Ɗصأن  - ب
اƅمخاطرة تتجƊب  اƅبƊوك اƅجزائرية وأن  ةخاص ، استثمارات متوسطة وطويلة اأجلتوظيفه في 
خاصة فيما يتعلق  اƅعاƅية وتحبذ اƅسبل اƅسهلة واƅمضموƊة مثل اƅتوظيفات على اƅمدى اƅقصير
على حساب ااستثمارات على اƅمدى اƅمتوسط بااعتماد اƅمستƊدي ƅتمويل اƅتجارة اƅخارجية  
 .ضعف اƅجهاز اƅبƊƄي اƅجزائري في تشجيع تعبئة اادخارعلى ضعف  مما يدل واƅطويل
ارتفاع Ɗسبة اƅضمان اƅبƊƄي اƅمطلوب مثل  عراقيل اƅتي تفرضها اƅبƊوك اƅجزائرية اƅقيود واƅ - ج
ƅتمويل اƅمؤسسات اƅخاصة مقارƊة باƅمؤسسات اƅعامة ، وهو مايعتبر عبأ ومشƄل باƅƊسبة ƅلقطاع 
باإضافة إƅى اƅمدة اƅطويلة اƅتي تستغرقها  دراسة ملفات طلب تمويل ااستثمار  ،اƅخاص
ساعة ƅلرد باƅقبول أو اƅرفض  Ɗاهيك عن  42اƅخاص في حين قد اتتجاوز في اƅدول اƅمتقدمة 
 ، واƊخفاض جودة اƅخدمات اƅمقدمة .مدة فتح اƅحسابات واƅتحويات اƅمصرفية 
من اƅمخاطرة في مƊح اƅقروض ، ورفض اƅمغامرة خشية اƅوقوع يري اƅبƊوك اƅجزائرية تخوف مس - ح
 بمƊح اƅقروض ƅلقطاع اƅخاص اƅصƊاعي. اأمرتحت طائلة اƅعقوبات خاصة عƊدما يتعلق 
واƅدور اƅسلبي أدواتها خاصة عƊدما يتعلق اأمر بمعدل  ضعف اƅسياسة اƅƊقدية في اƅجزائر، - خ
ها على ابتƄار قƊوات اƅموارد اƅمتاحة على Ƅل وعدم قدرت ااحتياطي اƅقاƊوƊي ومعدل اƅخصم ،
 .قطاعات ااقتصاد ، وبطريقة مƊتجة 
 اƅمؤسسات اƅعمومية  على اƅرغم من اارتفاع اƅƊسبي ƅلتمويل اƅبƊƄي ƅلقطاع اƅخاص ، إا أن   .3
اائتمان اƅمقدم ƅلقطاع  على Ɗسبة Ƅبيرة  من اائتمان اƅمحلي ، ماساعد على بقاء Ɗسبة تستحوذ 
تقدم عمليات خوصصة اƅمؤسسات اƅعمومية  ما أدى إƅى بطئ هو و في مستويات متدƊية اص اƅخ
 اƅقطاع اƅخاص اƅجزائري .وعرقلة Ɗمو 
على وضع معدات فائدة تفضيلية ثابتة ƅجذب  تشجيعا ƅتƊمية اƅقطاع اƅخاص ، عملت اƅدوƅة .4
مƊها ، و تحملها ƅلفارق بين  اإستراتيجيةاƅمستثمرين في هذا اƅقطاع  وجعلها أƄثر مروƊة ƅلقطاعات 





مما ساعد في Ɗموها خاصة  اƅقطاع  اƅموجه ƅاستثمار وااستغال  ƅبعض اƅقطاعات اƅخاصة
ذا اƅفارق ، إا أن تأثير هذا ااƊخفاض ƅم يƄن ، وهي تدفع مباƅغ طائلة  ƅلبƊوك ƅتعويض هاƅفاحي 
ƅه اƅتأثير اƅقوي على اƅقطاع اƅخاص خاصة عƊدما يتعلق اأمر باƅوازع اƅديƊي حيث ياقي هذا 
رين و عريضة من اƅمدخ تافئو عدم ااستجابة ƅمؤثراته ااغرائية من اƅƊظام Ɗوعا من ااعتراض 
اƅمعمول بها في اƅبƊوك اƅتجارية هي Ɗوع من اƅمعامات معدل اƅفائدة  اƅمستثمرين، باعتبار أن 
 .ورة شرعاضاƅربوية اƅمح
 اأوراقƄذƅك اƅشروط اƅتي تفرضها اƅبورصة  ƅاستثمار في ،  محدودية اƅسوق  اƅماƅي وضعف  .5
جعلت اƅقطاع اƅخاص يعتمد باƅدرجة اأوƅى على ااستداƊة من اƅجهاز اƅبƊƄي خاصة  ،اƅماƅية 
 .  باƅƊسبة ƅلمؤسسات اƅصغيرة واƅمتوسطة
استقرار اƅوضع ااقتصادي في اƅجزائر مرهون بمدى قدرة اƅسلطات في اƅتحƄم في مؤشراتها  .6
ارجي ، من أجل تحسين مƊاخ ااقتصادية اسيما مؤشر اƅعماƅة ، استقرار اأسعار واƅتوازن اƅخ
ااستثمار اƅخاص و دعم وتعزيز اƅقدرات اƅتƊافسية ƅلقطاع اƅخاص وخدمة ااقتصاد اƅوطƊي بصفة 
Ɗتيجة ارتفاع  من استقرار بعض اƅمؤشرات ااقتصادية اƅƄلية في اƅجزائرأƊه وباƅرغم  إاعامة ، 
ت اƅبطاƅة واƅتضخم Ƅارتفاع معدا زال يشوبها اƅتدهوراƅبترول ، إا أن اƅبعض مƊها اي أسعار
  .  اƅرئيسي ƅعدم ااستقرار اƅƊقدي خاصة في ظل استمرار اƅتبعية اƅغذائية اƅتي تمثل اƅمصدر 
إن تباطؤ Ɗمو اƅقطاع اƅخاص في توƅيد اƅقيمة اƅمضافة وفرص اƅعمل باƅجزائر يرجع إƅى عدم فاعلية  .7
يبها اƅمتأخر في بعض اƅمؤشرات اƅدوƅية ƅتقييم مƊاخ ااستثمار في اƅجزائر حيث وضع اƅجزائر وترت
مƊاخ ااستثمار ، يƄشف اƊه غير مƊاسب ƅƊمو اƅقطاع اƅخاص ووجود اƅƄثير من اƅعراقيل واƅمعوقات 
اƅتي تحول دون Ɗمو ااستثمارات اƅخاصة اƅمحلية أو اأجƊبية ، خاصة مشƄلة اƅحصول على اƅعقار 
 وداء ، وارتفاع معدل اƅضرائب .واƊتشار اƅرشوة واƅفساد ، واƅسوق اƅس
 نتائج اختبار الفرضيات :
مما Ɗتج  ، اƅبƊوك ƅدى واƅودائع ااحتياطيات حجم إن Ɗمو  اƅمعروض اƅƊقدي  في اƅجزائر  رفع من  .1
 عƊه زيادة اƅقدرة اƅتمويلية ƅلبƊوك ƅلقطاع اƅخاص .
Ɗتائج اƅدراسة اƅقياسية في اƅفصل اƅرابع ، ،حيث أدى اƅتطور  خال من وهذا اƅفرضية هذƋ صحة ƊؤƄد





ودائع اƅبƊوك مما أدى إƅى زيادة قدرتها اƅتمويلية مما  حتياطاتƅية  إƅى تطور حجم اأسعار اƅƊفط اƅدو 
  .  خاصحجم اƅقروض اƅممƊوحة ƅلقطاع اƅعلى  أثر إيجابا
ساسي بسبب تخلف اأسواق اƅماƅية في اƅجزائر ، Ɗجد أن اƅقروض اƅمصرفية هي اƅمصدر اأ .2
ƅائتمان اƅمتاح ƅتمويل استثمارات اƅقطاع اƅخاص، وباƅتاƅي Ɗتوقع عاقة موجبة بين اƅقروض 
 اƅمصرفية وƊمو اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائر ، 
Ɗتائج اƅدراسة  اƅتحليلية واƅقياسية  اƅتي أثبتت تطور اائتمان  خال من وهذا اƅفرضية هذƋ صحة ƊؤƄد
اƅممƊوح ƅلقطاع اƅخاص في اƅسƊوات اأخيرة وتزامن ذƅك مع تطور ملحوظ ƅلقطاع اƅخاص باƅجزائر ، 
ماƅية إا  أƊه باƅرغم توفر اƅموارد اƅماƅية  فهذƋ اƅقروض تبقى غير Ƅافية ƅتغطية ااحتياجات اƅ
اƅمطلوبة ƅتطوير هذا اƅقطاع في اƅجزائر Ɗتيجة صعوبة إجراءات اƅتمويل باƅبƊوك اƅجزائرية  خاصة 
 باƅƊسبة ƅحجم اƅضماƊات اƅمطلوبة وطول مدة دراسة  ملف اƅتمويل .
 من اƅƊاحية اƅƊظرية  ƅƄيƊز اارتفاع في سعر اƅفائدة يعتبر Ƅعامل مثبط ƅƊمو ااستثمار اƅخاص ، .3
 ومƊه Ɗتوقع وجود عاقة عƄسية بين معدل سعر اƅفائدة و Ɗمو اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائر .
من خال اƅعاقة  وهذا ماأثبتته اƅدراسة اƅقياسية واإحصائية  وهذا اƅفرضية هذƋ صحة ƊؤƄد           
 إƅى اƅمستثمرونل يمي أن اƅطبيعي فمناƅعƄسية  بين سعر اƅفائدة ومعدل Ɗمو اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائر ، 
خاصة بعد عمل  اƅمال، رأس ƅتƄلفة اƅƊسبي بااƊخفاض تتميز اƅتي اƅفترات في ااستثمار في اƅƊسبية اƅزيادة
من  اƅجزائرية على تخفيض أسعار اƅفائدة خاصة خال اأƅفية اƅثاƅثة ƅتشجيع ااستثمارات اƅخاصة  اƅدوƅة
اƅمستثمرين في هذا اƅقطاع  وجعلها أƄثر مروƊة ƅلقطاعات  وضع معدات فائدة تفضيلية ثابتة ƅجذبخال 
 . اإستراتيجية مƊها
ااقتراض اƅحƄومي اƅداخلي يؤثر على إجماƅي حجم اƅتسهيات واƅقروض  فإن حسب فرضية اƅمزاحة .4
مما أثر بشƄل سلبي على حجم اƅفرص ااستثمارية  اƅتي يقدمها اƅجهاز اƅمصرفي ƅلقطاع اƅخاص،
 .اƅتي قد يوفرها اƅقطاع اƅخاص في حال قدمت ƅه اƅتمويات اƅازمة
ƊؤƄد صحة هاته اƅفرضية ، حيث أثبتت اƅدراسة عن وجود عاقة عƄسية ببن معدل Ɗمو ااستثمار 
م ƅلقطاع اƅخاص فيما يخص اƅقروض اƅخاص ومعدل اƅƊفقات اƅعمومية في اƅجزائر Ɗتيجة مƊافسة اƅقطاع اƅعا
أن اƅتوجه اƅحƄومي ƅاقتراض اƅداخلي ساهم في اƊخفاض اƅرغبة ƅدى اƅجهاز اƅمحلي في تقديم خاصة 
اƅقطاع اƅخاص  اƅتسهيات ƅلقطاع اƅخاص ، Ɗظرا أن اƅضماƊات اƅحƄومية أعلى من اƅضماƊات اƅتي يقدمها





يواجه اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائر مجموعة من اƅصعوبات واƅتحديات واƅتي تعرقل مسيرة  تƊميته  .5
 وتطويرƋ .
ƊؤƄد صحة هاته اƅفرضية ، حيث يواجه اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائر مجموعة من اƅعراقيل واƅصعوبات 
ل على اƅعقار اƅصƊاعي ، في مقدمتها صعوبة اƅحصول على اƅتمويل اƅبƊƄي وتƄلفته ، واƅحصو 
وتفشي اƅبيروقراطية واƅرشوة ، وارتفاع اأعباء اƅضريبية ، Ƅذƅك اƊخفاض روح اƅمخاطرة وااستثمار 
 وƊقص اƅخبرة في تسيير اƅمشاريع ااستثمارية .
 :والمقترحات التوصيات 
اƅمحروقات بشƄل عقاƊي  مداخيل فائض اƅمعروض اƅƊقدي و وجوب اƅتفƄير في Ƅيفية استغال -1
ƅعائدات  تصادية محƄمة هذا مرهون باƊتهاج سياسة اقو ، ƅلتƊويع من مصادر اƅدخل  ورشيد
خاصة اƅقطاع اƅخاص ƅما ƅه من  Ɗمو قطاعات أخرى اƅمحروقات من شأƊها أن تلعب دورا في
ودورƋ في تهيئة  ، دون اƅتخلي عن اƅقطاع اƅعاممزايا في تحقيق اƅتƊمية ااجتماعية وااقتصادية
 اƅبƊية اƅتحتية واƅقطاعات اإستراتيجية .
حفز وتوجيه اƅبƊوك على تسهيل إجراءات اإقراض ƅلمؤسسات اƅخاصة واƅتي قد تعاƊي من  -2
اƅمشاƄل في اƅحصول على اƅتمويل اƅمƊاسب ƅمشاريعها ااستثمارية، خاصة فيما يتعلق بمدة 
 وتحسين جودة اƅمƊتوج اƅمصرفي،اƅبƊƄية  اƅمختلفة ، واƅضماƊات   دراسة اƅملفات ، واƅخدمات
اƅƄف عن تحبيذ أيسر اƅسبل اƅمضموƊة ƅتحقيق اƅربح على غرار تمويل عمليات ااستيراد على 
 . حساب ااستثمارات على اƅمدى اƅمتوسط واƅطويل
 متخصصة، بƊوك إƅى شاملة بƊوك من مهامها وتحويل ƅلدوƅة، اƅمملوƄة اƅبƊوك تفعيل أهمية -3
وتشجيع اƅعودة إƅى اƅتخصص فإذا Ƅان عدد اƅبƊوك اƅعمومية ستة ، فإن بعضها Ɗشأ في اƅبداية 
متخصصا ثم تحول إƅى اƅشموƅية بعد صدور قاƊون اƅƊقد واƅقرض ، مثل بƊك اƅفاحة واƅتƊمية 
جية  ، فا في اƅتجارة اƅخار  AEBاƅريفية اƅذي Ƅان مختصا في اƅفاحة وبƊك اƅجزائر اƅخارجي 
 اƅبƊوك هيƄلة إعادة برƊامج بتوƅى :ب ذƅك ويƄون ماƊع إذا من اƅعودة إƅى هذƋ اƅتخصصات ،
 على ƅتأخذ اƅعقارية) اƅزراعية، (اƅصƊاعية، اƅتخصص حيث من أوضاعها و تƄييف وا  صاحها
 يرتفع اƅتي اƅقروض وهي اƅعام، واƅقطاع اƅخاص اƅقطاع إƅى اƅميسرة اƅقروض مƊح مهام عاتقها





أƄثر وعمليات اƅشراƄة وااƊدماج مع اƅبƊوك اأجƊبية من خال إيجاد  فتح اƅمجال ƅلبƊوك اƅخاصة -4
اأطر اƅقاƊوƊية اƅمƊاسبة واƅمحددة ƅƊشاطها، واƅسماح ƅلشرƄات اƅعمومية إيداع أمواƅها في اƅبƊوك 
ماهو جاري اƅحديث عƊه في اآوƊة اأخيرة على مستوى اƅحƄومة بخصوص إجبار اƅخاصة عƄس 
اƅمؤسسات اƅعمومية على إيداع أمواƅها ƅدى اƅبƊوك اƅعمومية فقط ، مما يعƊي اƊخفاض محسوس 
 اƅمتاحة، اƅموارد من استفادةهو ا هذا اƅتشجيع  من اƅهدففي رؤوس أموال اƅبƊوك اƅخاصة ، و 
 في واƅمتزايدة اƅمتعددة اƅحاجات أمام اƅماƅية اƅخدمات مقدمي فتعدد،  اƅبƊوك بين اƅمƊافسة زيادةو 
 حافزا ƅتعدد سيƄون أن ذƅك Ƅما استغال، أحسن اƅماƅية اƅموارد استغال من يمƄن ااقتصاد،
 ااقتصادية. اأƊشطة
في  اƅفائضة  ƅلمساهمة في استعمال اƅموارد واƅسيوƅة ضرورة تفعيل اƅسوق اƅƊقدي واƅبورصة  -5
اƅجزائر وتƊشيط اƅتعامل بها أوا من خال اƅتعامل في اأوراق اƅماƅية اƅحƄومية واƅخاصة Ɗظرا 
أن هذƋ اأسواق سوف توفر ما تحتاجه اƅمؤسسات اƅخاصة واƅعامة  من سيوƅة ƅتمويل مشاريعها 
فهي تعمل على  و احتياجاتها. إƅى جاƊب اƅتمويل اƅطويل اأجل اƅذي توفرƋ اƅبورصة ƅلشرƄات
، اƅتي تلجأ إƅيها اƅشرƄات "اƅتƄاƅيف اƅمتعلقة باƅقروض اأجƊبية اƅمتمثلة في اأسهم "تخفيض
باعتبارها مصدرا ƅلتمويل من جهة ووسيلة ƅتƊويع اƅمخاطر من جهة أخرى. ، Ƅما أن تطوير مثل 
اƅƊقدي وفي تƊظيم هذƋ اأسواق يضمن استخدام سياسة Ɗقدية وائتماƊية أƄثر فاعلية في اإصدار 
اƅداخلي مثل  وتوجيه اائتمان اƅمصرفي واƅسيوƅة اƅمحلية وتƊشيط اƅتعامل بأدوات اƅدين اƅعام
ااستثمار في حواات اƅخزيƊة واƅسƊدات اƅحƄومية واƅتي من خاƅها سوف تتحول اƅدوƅة عن 
ءم Ɗشاط بورصة يتا أنيجب اائتمان اƅمصرفي ƅتمويل عجز اƅميزاƊية واحتياجاتها اƅماƅية ، 
اƅمؤسسات اƅصغيرة واƅمتوسطة في اƅسوق , ويمƄن  أسهمدخول وبيع  إمƄاƊيةاƅجزائر ƅلقيم اƅمƊقوƅة 
ƅمثل  أبوابهفي هذا اƅمقام أن تستفيد اƅبورصة من اƅتجربة اƅرائدة ƅلسوق اƅماƅي اƅفرƊسي اƅذي فتح 
ات : وذƅك حسب حجم و مستوي إƅىهذا اƅƊوع من اƅمؤسسات من خال تقسيم اƅسوق اƅماƅي 
 .أهمية اƅمؤسسات اƅتي يسمح بتداول أسهمها
على شرƄات رأس اƅمال اƅمخاطر  ااعتمادتطوير أدوات ماƅية جديدة ƅتمويل اƅقطاع اƅخاص Ƅ  -6
غير اƅقادرة على تدبير اأموال من إصدارات اأسهم اƅعامة أو ƅمؤسسات ƅلقطاع اƅخاص ƅتمويل ا
واƅتي تحقق مƄاسب عاƅية في حاƅة  اطر اƅعاƅية اƅمرتبطة بأعماƅهاأسواق اƅدين عادة بسبب اƅمخ





استخدام اأدوات  اƅمباشرة ƅلسياسىة اƅƊقدية Ƅسياسة توجيه اائتمان خاصة ƅلقطاعات اƅمƊتجة  -7
 واƅمشاريع اƅصغيرة واƅمتوسطة .
وضع ضوابط ƅلحد من عدم استقرار أسعار اƅفائدة  بما يتƊاسب مع تشجيع عملية اإقراض  -8
 أغراض ااستثمار اƅخاص من جهة وعدم تثبيط اادخار من جهة أخرى  .
دراسة خلق أدوات تمويل مƊاسبة ومتفقة مع مبادئ اƅشريعة اإسامية سواء ƅلقطاع اƅخاص أو  -9
 Ƅومة.حتى ƅتلبية احتياجات ماƅية ƅلح
خاصة عن طريق اإقراض  اƅمتاحة اƅموارد استغال من واƅتقليل اƅعام اإƊفاق ترشيد في ااستمرار -01
 موارد عن اƅبحث وعلى ذƅك مƊها، وااستفادة استغاƅها اƅخاص ااستثمار أمام اƅمجال ƅفتح
 ƅلتƊمية مثل ااستثمار في اƅسƊدات اƅحƄومية. جديدة ومصادر
 وبين بيƊها اƅتƄامل إغفال عدم يجب اƅƊقدية، اƅسياسة فعاƅية وƅضمان سبق ما إƅى باإضافة -11
 وهي غاياتها، في أو اƅمتاحة اƅموارد توظيف في اƅمتمثلة مƊطلقاتها في سواء اƅماƅية، اƅسياسة
 في اƅƊظر إعادة يجب ƅلبƊوك اƅتƊموي اƅدور تحديد إƅى فإضافة ،اƅوطƊي ƅاقتصاد تƊويع تحقيق
 .اƅخاص اƅقطاع يخدم بشƄل اƅعمومية اƅƊفقات تƄييف حيث ƅلدوƅة، من اƅعامة اƅموازƊة
تحسين اƅبيئة اƅƄلية ƅاستثمار واƅعمل على إزاƅة اƅمعوقات اƅƊاتجة عن اختاات اƅسوق ،   -21
وتخفيض Ƅلفة أداء اأعمال وتسهيل اإجراءات واستƄمال اأطر اƅتشريعية واƅتƊطيمية وتحسين 
اƅحوافز و Ƅذƅك اإسراع في وتيرة اإصاحات اƅهيƄلية بما في ذƅك  اƅقدرات اƅتƊافسية وتوفير
ااƊدماج في ااقتصاد اƅعاƅمي ومواصلة برƊامج خوصصة تفعيل اƅتعاون بين اƅقطاعين اƅعام 
 واƅخاص من عوامل تحسين اƅمƊاخ ااستثماري اƅذي تتطلبه تƊمية اƅقطاع اƅخاص .
ƅتعقيد اƅمرافق ƅمختلف اإجراءات اƅحƄومية ومƄافحة اƅعمل على اƅقضاء على اƅبيروقراطية  وا -31
اƅفساد ، وتسريع مƊح اƅتراخيص اƅازمة ƅلمشروعات ااستثمارية واƅحصول على اƅعقار ، ومحاربة 
 اƅسوق اƅسوداء .
 آفاق البحث :
ƅقد تبين من خال اƅخوض في هذا اƅبحث بأن هƊاك جواƊب هامة جديرة باƅدراسة واƅبحث وƊقترحها  
 ƅتƄون إشƄاƅيات بحوث Ɗأمل أن تƊال حقها من اƅدراسة واƅتحليل في اƅمستقبل وهي : 
 أثر اƅسياسة اƅماƅية على Ɗمو اƅقطاع اƅخاص في اƅجزائر . 
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 ،عمان ـ اƅطبعة اƅحامد دار ،اƃماƃية واأسواق واƃمصارف اƃƈقود اƅعيسى، اƅدين سعد Ɗزار علي، اƅسيد اƅمƊعم عبد .62
 .4002 اأوƅى،
 . 6002ƅلƊشر، اƅجزائر،، أزمة اƅعمات في اƅعاقات اƅدوƅية، دار اƅهدى أسعار صرف اƃعمات، عطوان مروان   .72
 .5991، ƅبƊان، اƃمعاجم اأƂاديمية اƃمتخصصةعمر اأيوبي، معجم ااقتصاد،  .82
 .2991، دار اƅحƄمة ƅلطباعة واƅƊشر، اƅموصل ،  اƃƈقود واƃبƈوكعوض فاضل اƅدƅيمي ، .92
، 1توزيع، عمان، طدار وائل ƅلƊشر واƅ ،1، ج، اقتصاديات اƃƈقود واƃبƈوكغاƅب عوض اƅرفاعي ،  عبد اƅحفيظ بلعربي .03
 . 2002
 . 3002، ديوان اƅمطبوعات اƅجامعية، اƅجزائر ،اƃمدخل إƃى اƃسياسات ااقتصادية اƃƂليةقدي عبد اƅمجيد ،   .13
 . 1002، دار اƅƊفائس ƅلƊشر واƅتوزيع ،اأردن ، اƃمدخرات أحƂامها وطرق تƂويƈها واستﺜمارهاقصب مصطفى ساƊو ، .23
 .2991، دار اƅƊهضة اƅعربية، اƅقاهرة، و اƃبƈوك محاضرات في اƃƈقودƄريم Ƅريمة ،   .33
 .  3991، دار اƅƄتب ƅلطباعة واƅƊشر ، اƅموصل ،  مبادئ علم ااقتصادمحمد صاƅح ترƄي اƅقريشي وآخرون ،  .43
  . 2002، دار اƅƊهضة اƅعربية، ، اإسƄƊدرية،اقتصاديات اƃƈقود واƃمصارفمحمد عزت غزان،  .53
 . 8991، مƄتبة دار اƅثقافة ƅلƊشر واƅتوزيع، اƅقاهرة ، دئ اƃتحليل اƃجزئي واƃƂليمبامحمد مروان اƅسمان وآخرون،  .63
   . 6991ت اƅجامعية, اƅجزائر, ديوان اƅمطبوعا مدخل ƃلتحليل اƃƈقديمحمود حميدات ,  .73
 .8991اإسƄƊدرية ،  ، اƅدار اƅجامعية،واƃبورصات قتصاد اƃƈقدي واƃمصرفياامصطفى رشدي شيحة،  .83
، اƅجزائر ، دار هومه  ااƈدماج في ااقتصاد اƃعاƃمي واƈعƂاساته على اƃقطاع اƃخاص في اƃجزائرمياسي إƄرام ،   .93
 . 2102ƅلطباعة واƅƊشر، 
 .9991ƅلƊشر، ، عمان،دار وائلواƃماƃي،اأردن اƃعيƈي ااستﺜمار أساسياتاƅبياتي، فاضل اƅشمري،طاهر Ɗور محمد Ɗاظم .04
 . 0002، ديوان اƅمطبوعات اƅجزائرية ، اƅجزائر ،  ائر اƃمستقلةاقتصاد اƃجز هƊي أحمد ،   .14
 .0002بيروت  ، ، دار اƅمƊهل اƅلبƊاƊي ƅلطباعة واƅƊشر، اƃƈقود واƃسياسات اƃƈقدية اƃداخليةوسام ماك ،  .24
 .6891، شباب اƅجامعة، عمان، اقتصاديات اƃƈقود، وسام ماك  .34
 .0002،ديوان اƅمطبوعات اƅجامعية, اƅجزائر، اƃمصرفي تقƈيات و سياسات اƃتسييريعدل فريدة بخزاز ،  .44
 
 




 اƃرسائل اƃجامعية واأطروحات  -ﺜاƈيا
، أطروحة دƄتوراƋ  سياسة ااستﺜمارات في اƃجزائر وتحديات اƃتƈمية في ظل اƃتطورات اƃعاƃمية اƃراهƈة، بابا عبد اƅقادر .54
 . 4002-3002دوƅة في اƅعلوم ااقتصادية ، Ƅلية اƅعلوم ااقتصادية وعلوم اƅتسيير ، جامعة اƅجزائر ، 
دوƅة وراƋ أطروحة دƄت، اصاحات اƃƈظام اƃمصرفي اƃجزائري وأﺜارها على تعبئة اƃمدخرات وتمويل اƃتƈمية ،بطاهر علي .64
 .6002-5002،جامعة اƅجزائر، ااقتصادية وعلوم اƅتسييرƄلية اƅعلوم  ،في اƅعلوم ااقتصادية
دوƅة في  طروحة دƄتوراƋ أ ، حاƅة اƅجزائر–أﺜر تغير سعر اƃفائدة على  اقتصاديات اƃدول اƃƈامية  ،بلعزوز بن علي  .74
 . 4002،جامعة اƅجزائر، اƅعلوم ااقتصادية
 دوƅة في اƅعلوم ااقتصادية ، أطروحة دƄتوارƋااقتصادياƃسياسة اƃماƃية ودورها في تحقيق اƃتوازن دراوسي مسعود ،   .84
 . 5002، جامعة اƅجزائر ، 
، مذƄرة مقدمة  - دراسة حاƃة اƃجزائر–أﺜر اائتمان اƃممƈوح ƃلقطاع اƃخاص على اƃƈمو ااقتصادي رباط Ƅريمة ،  .94
ة اƅعلوم ااقتصاية وعلوم اƅتسيير ضمن متطلبات Ɗيل شهادة اƅماجيستير في اƅعلوم ااقتصادية ،تخصص Ɗقود وبƊوك ، Ƅلي
 .0102-9002، جامعة اƅشلف ، 
دراسة -تجربة اƃقطاع اƃصƈاعي اƃخاص ودورƉ في تحقيق اƃتƈمية ااقتصادية وااجتماعية في اƃجزائرمحمد ،زوزي   .05
جامعة قاصدي مرباح ، Ƅلية اƅعلوم ااقتصادية وعلوم اƅتسيير  ،اطروحة دƄتوراƋ  دوƅة اƅعلوم ااقتصادية  ،- حاƃة غرداية
 ،0102-9002ورقلة ، اƅجزائر ، 
أطروحة دƄتوراƋ دوƅة في اƅعلوم ااقتصادية  ،0991-5791محددات ااستﺜمار في مصر  سعيد بسيوƊي اƅجوارƊي ، .15
 . 2002،جامعة قƊاة اƅسويس ، جمهورية مصر اƅعربية ، 
رساƅة ماجيستير ، معهد اƅعلوم ااقتصادية ، جامعة ،  إشƂاƃية خوصصة اƃقطاع اƃعام في اƃجزائرصافي عبد اƅقادر ،  .25
 . 5991، 1اƅجزائر
في اƅعلوم  دوƅة ، اطروحة دƄتوراƋاستراتيجية اƃتصدير في اƃمؤسسات اƃصغيرة واƃمتوسطة اƃجزائريةعمار جمعي، .35
 1102اƅحاج ƅخضر،باتƊة   ااقتصادية ، جامعة
، مذƄرة مقدمة ضمن متطلبات Ɗيل اƃعمومية في اƃجزائراƃخوصصة و إصاح ƈظام تمويل اƃمؤسسة جمال ،عمورة   .45
  .0002شهادة اƅماجستير في اƅعلوم ااقتصادية ، معهد اƅعلوم ااقتصادية، جامعة اƅجزائر، 
، أطروحة مقدمة Ƅجزء من متطلبات اƅحصول على شهادة  ، اƃتƈمية ااقتصادية سياسيا في اƃوطن اƃعربيفارس رشيد اƅبياتي  .55
 . 8002اƅدƄتوراƋ في ااقتصاد ،  اأƄاديمية اƅعربية اƅمفتوحة في اƅدƊمارك  ، عمان ، 
 أطروحة ،- اƃجزائري اƃضريبي اƃƈظام حاƃة دراسة- اƃدوƃية اƃتغّيرات ظل في باƃضريبة اƃتمويل اƅمجيد، عبد قدي .65
 .5991 ، ااقتصادية، جامعة اƅجزائر اƅعلوم ااقتصادية، معهد دƄتوراƋ دوƅة في اƅعلوم




، أطروحة دƄتوراƋ، غير سياسات تمويل اƃمؤسسات اƃصغيرة واƃمتوسطة في اƃجزائر، دراسة ميداƈيةقريشي يوسف،  .57
 .7002مƊشورة، جامعة اƅجزائر، 
، مذƄرة مقدمة واقع و أفاق -ك اƃجزائرية، دور اƃƈظام اƃماƃي في تمويل اƃتƈمية ااقتصادية حاƃة اƃبƈو ƅحمر خديجة  .85
تخصص اƅƊقود واƅبƊوك ،Ƅلية اƅعلوم ااقتصادية و علوم اƅتسيير،  ضمن متطلبات Ɗيل شهادة اƅماجستير في علوم اƅتسيير،
 . 5002-4002جامعة اƅجزائر، 
مذƄرة مقدمة ضمن متطلبات Ɗيل شهادة  ،اƃتحول من اƃقطاع اƃعام إƃى اƃقطاع اƃخاص دراسة حاƃة اƃجزائر، مراد محفوظ .95
 . 1002فرع اƅتسيير ، Ƅلية اƅعلوم ااقتصادية وعلوم اƅتسيير،، جامعة اƅجزائر ، اƅماجيستير في اƅعلوم ااقتصادية ،
 - )4002-4991أﺜر اƃسياسة اƃƈقدية على اƃمتغيرات ااقتصادية اƃƂلية،_دراسة تحليلية ƃلفترة (مداƊي حسيبة ،  .06
، مذƄرة مقدمة ضمن متطلبات Ɗيل شهادة اƅماجيستر  ، تخصص Ɗقود وبƊوك ، Ƅلية اƅعلوم ااقتصادية  -ئرحاƅة اƅجزا
 . 7002واƅتسيير ، جامعة سطيف ، 
مذƄرة مقدمة  ، -دراسة حاƅة اƅجزائر - دور اƃمصارف اƃشاملة في تحديث وعصرƈة اƃجهاز اƃمصرفيمدƊي أحمد ،  .16
، تخصص Ɗقود وماƅية ، Ƅلية اƅعلوم ااقتصادية وعلوم  في اƅعلوم ااقتصادية ضمن متطلبات Ɗيل شهادة اƅماجيستير
 . 7002-6002اƅتسيير ، جامعة اƅشلف ، 
 دƄتوراƋ أطروحة،  1002- 0991مع اإشارة إƃى حاƃة اƃجزائر في اƃفترة  اƃƈقود واƃسياسة اƃƈقدية،  صاƅح مفتاح .26
 .3002،جامعة اƅجزائر دوƅة اƅعلوم ااقتصادية ،Ƅلية اƅعلوم ااقتصادية وعلوم اƅتسيير ، 
، أطروحة دƄتوراƋ دوƅة في اƅعلوم ااقتصادية ،  ، دور اƃخوصصة في اƃتƈمية ااقتصادية حاƃة  اƃجزائرموسى سعداوي  .36
 .7002-6002جامعة اƅجزائر ، 
 جات واƃدوريات :اƃم-ﺜاƃﺜا 
 . 0991 ، ƅبƊان ، 731 ،اƅعدد اƅعربي اƅمستقبل مجلة ، اƃسوق وآƃيات اƃصƈدوق ، اه عبد صبري إسماعيل .46
ƃديƈار واƃجهاز اƃمصرفي في مرحلة اإƈتقال " اإصاحات ااقتصادية وسياسة اƃخوصصة في ا،"  محمد اƅشريفƅمان إ .56
 .  9991، بيروت ، فيفري  1، مرƄز دراسات اƅوحدة اƅعربية ، طاƃبلدان اƃعربية 
 . 0002، اƅمعهد اƅعربي ƅلتخطيط ، اƅƄويت، اƃخاص اƃقطاع ƈمو في ،دور اƃمرأةرƊدة  بدي  .66
،  674/574اƅمعاصرة ، اƅعدد  ، مجلة مصر تحليل وتقييم اƃتجربة اƃجزائرية في تحرير سعر اƃفائدةبلعزوز بن علي ،  .76
  . 4002أƄتوبر 
، جامعة  40مجلة اƅباحث ، اƅعدد ، اƃمشروعات اƃخليجية اƃمشترƂة Ƃأداة ƃجذب اأموال اƃمهجرةبلفاطمي عباس ،   .86
 . 6002ورقلة ، 
 . 0002، اƅعدد اƅثاƊي ، مصر ،   مفاهيم ماƃيةاƅبƊك اƅمرƄزي اƅمصري ،  .96




،Ƅلية اƅعلوم ااقتصادية  01،مجلة اƅباحث ،اƅعدد  مƈاخ ااستﺜمار في اƃدول اƃعربيةواقع عبد اƅحميد ، بوخاري   .07
  .  2102واƅتجارية وعلوم اƅتسيير ، جامعة ورقلة ، 
 . 8002 اƅعدد اإƊساƊية،اƅجزائر ، اƅبحوث ،مجلةواƃحلول اأسباب :اƃجزائر في اƃخفي ااقتصاد مشƂلة ،علي بودال .17
، مجلة  0102-0002تقييمة ƃسياسة ااƈعاش ااقتصادي اƃمطبقة في اƃجزائر في اƃفترة دراسة ، بوفليح Ɗبيل   .27
أبحاث اقتصادية وادارية ، اƅعدد اƅثاƊي عشر ، Ƅلية اƅعلوم ااقتصادية واƅعلوم اƅتجارية وعلوم اƅتسسير ، جامعة بسƄرة ، 
 . 2102ديسمبر 
اƅعلوم ااجتماعية  واإƊساƊية، اƅمرƄز اƅجامعي اƅشيخ اƅعربي ، مجلة اƃخصخصة: دراسة سوسيوقاƈوƈيةخاƅد ، حامد   .37
 . 461، ص7002، مارس1اƅتبسي، اƅعدد 
،  26-16، بحوث اقتصادية عربية ، اƅعددان  تحديات اƃسياسة اƃƈقدية ومحددات اƃتضخم في اƃجزائررايس فضيل ،  .47
 . 2102
 . 6991اƅتمويل واƅتƊمية، صƊدوق اƅƊقد اƅدوƅي، مارس  ،أسواق اأوراق اƃماƃية دفعة ƃلƈمو ااقتصاديرووس ƅيفين،  .57
، مجلة مصر ƃسياسة اƃƈقدية في اƃتحليل اƃƂيƈزي و اƃƈقدي مع إشارة خاصة ƃلباد اƃمتخلفةاسهير محمود معتوق،  .67
 . 7891،مصر، 804-704اƅمعاصرة، تصدر عن اƅجمعية اƅمصرية ƅاقتصاد و اƅتشريع و اإحصاء، اƅعددان 
 .  3002، صƊدوق اƅƊقد اƅدوƅي، مارس اƃتطور اƃماƃي في مƈطقة اƃشرق اƃوسط وشمال إفريقياسوزان Ƅرين وآخرون،  .77
، بƊك اƅƄويت اƅصƊاعي، اƅمال واƅصƊاعة،  اƃتƈمية اƃماƃية: اƃقطاع اƃماƃي بين اƃƂبح واƃتحريرصفوت محي اƅدين،  .87
 . 3991، 11اƅعدد 
، أفاق ااقتصاد اƅعاƅمي، ق اƃماƃية و اأداء ااقتصادي في اƃبلدان اƃƈاميةتحديات اأسواصƊدوق اƅƊقد اƅدوƅي،  .97
 . 6991أƄتوبر
-4991دراسة حاƃة اƃجزائر ƃلفترة  –سياسة استهداف اƃتضخم Ƃأسلوب حديث ƃلسياسة اƃƈقدية طيبة عبد اƅعزيز ،  .08
، 5002-4002حسيبة بن بوعلي اƅشلف ،  ،قسم اƅعلوم ااقتصادية ، Ƅلية اƅعلوم ااجتماعية وااƊساƊية ، جامعة 3002
 .581ص 
،  2مجلة ااقتصادي ، اƅعدد  اƃعاقة بين اإƈفاق اƃحƂومي وتغيرات عرض اƃƈقد في اƃعراق ،عاصم محمد صاƅح ،  .18
 . 0891
 ، مجلة شمال اإصاحات اƃمصرفية في اƃقاƈون اƃجزائري في إطار تسيير اƃصارم ƃشؤون اƃƈقد واƃمال،  اƅجياƅي عجة .28
 . 6002، اƅجزائر ،  4إفريقيا، اƅعدد 
، اƅصƊدوق   اآﺜار اƃماƃية وااجتماعية ƃتمويل اƃقطاع اƃخاص ومشروعات اƃبƈية اأساسية وااجتماعيةعدي قصيور، .38
 .   3002اƅعربي ƅإƊماء ااقتصادي اƅƄويت ،




اƅمعهد اƅعربي ƅلتخطيط باƅƄويت،  ، سلسلة جسر اƅتƊمية،محددات ااستﺜمار اأجƈبي اƃمباشرعلى عبد اƅقادر على،  .48
 . 4002، يوƅيو 13اƅعدد 
،مجلة اƅعلوم اإƊساƊية ، بسƄرة ، اƅعدد اƅثامن ، جاƊفي ƈظرة عامة على اƃتحوات ااقتصادية في اƃجزائر Ƅرباƅي بغداد ، .58
 . 5002
 .واشƊطن، اƅدوƅي، اƅƊقد صƊدوق ،اƃسوق اقتصاد إƃى واƃتحول ااستقرار تحقيق اƃجزائر وأخرون، اƅƊشاشيبي Ƅريم .68
  8991
، قسƊطيƊـــــــــــــــــة، 111، مجلة اƅعلوم اإƊساƊية، اƅعـدداƃمؤسسة اƃمصغرة: اƃمفهوم واƃدور اƃمرتقب ،محمد اƅهادي مبارƄي   .78
  .9991اƅجــــــــزائـــــر، 
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